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Le Groupe Spadel est spécialisé dans 'embouteillage et la
commercialisation d’eaux minérales naturelles et d’'une
gamme variée de boissons rafraichissantes. Il dispose de
4 sites de production:

Spa Monopole (Spa, Belgique)
Bru-Chevron (Stoumont-Lorcé, Belgique)
Les Grandes Sources de Wattwiller
(Wattwiller, France)

Brecon (Trap, Pays de Galles)

En 2010, le Groupe a réalisé un chiffre d’affaires (hors
taxes) de 196,5 mio € et un résultat financier net de

16,3 mio €. Le Groupe emploie 720 personnes dont 85%
en Belgique et est leader au Benelux dans le secteur des
eaux minérales naturelles.

Spadel S.A.

100% 100%

Spa
Monopole S.A.

Spadel

Nederland B.V.

99,99%

Bru-Chevron S.A.

Les Grandes
Sources de
Wattwiller S.A.S.

Division
Spadel UK

Division

Spa Monopole

Notre Raison d’étre
Spadel - Leau et ’lhomme, le meilleur de la nature proche
de vous.

Notre Engagement

Nous nous engageons a vous offrir tout au long de votre
vie des réponses naturelles, sans cesse meilleures, a vos
besoins d’hydratation et vos envies de rafraichissement.

Notre Responsabilité
Créer de la valeur ajoutée pour tous garantissant la
pérennité de I'entreprise.
Réduire, toujours plus, notre impact sur I'environne-
ment et préserver la nature pour garantir des bois-
sons de qualité aux générations futures.
Etre a I'écoute de toutes nos parties prenantes pour
construire ensemble une entreprise durable dans un
monde durable.

Nos Valeurs
Passion
Progreés
Proximité
Ouverture

Structure du Groupe
Spadel S.A. pour la Belgique, le Grand Duché
de Luxembourg et la grande exportation.
Spadel Nederland B.V. pour les Pays-Bas.
Les Grandes Sources de Wattwiller S.A.S.,
pour la France.
Spadel UK, succursale de Spa Monopole S.A.,
pour la Grande-Bretagne.
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Chiffres clés

Groupe Spadel (millions d’EUR) 2006 2007 2008 2009 2010
Chiffre d’affaires, taxes incluses' 2559 254.8 235,2 2242 220,3
Chiffre d’affaires, hors taxes 223,3 222,6 207,5 199,2 196,5
EBITDA 46,8 39,5 27,9 32,4 28,9
Bénéfice (perte) d’exploitation 271 26,6 -4,0 18,8 16,3
Produits financiers 1,9 3,2 3,6 17 11
Charges financiéeres -0,9 -0,9 -0,8 -0,7 -0,7
Bénéfice (perte) avant impots 28,0 28,9 -1,3 19,8 16,6
Impots et impodts différés -10,6 -8,8 -3,0 -51 -3,9
Bénéfice (perte) net(te), part du Groupe 17,4 20,1 -4,3 14,7 12,8
Total du bilan 2536 258,9 2377 234,7 190,7
Capitaux propres 19,3 135,8 127,0 138,5 89,1
Actifs immobilisés 134, 127,8 102,5 96,6 97,3

Données consolidées par action?

Bénéfice (perte) d’exploitation 6,52 6,41 -0,97 4,54 3,92
Bénéfice/(perte) net(te), part du Groupe 4,20 4,84 -1,03 3,54 3,08
Dividende brut 0,84 0,96 0,80 1,00 1,00
Dividende net 0,63 0,72 0,60 0,75 0,75

Cours de bourse

Cloture de 'exercice 67,00 74,50 54,00 55,99 53,65
Maximum 72,20 82,50 75,45 62,89 65,75
Minimum 62,50 66,50 50,00 51,00 50,00
Nombre total d’actions?® 4.150.350 4150.350 4150.350 4.150.350 4.150.350
Nombre d’actions hors autocontréle 4.150.350 4.150.350 4.150.350 4.150.350 4.150.350

1 Par taxes, on entend les accises et les cotisations d’emballages.
2 Données recalculées sur la base des actions en circulation (donc hors autocontréle).
3 Cotation sur EURONEXT BRUSSELS (Code ISIN : BE 0003798155)
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MOT DU PRESIDENT _

Mot ..
¢Paésident

Quel a été pour vous le bilan de Spadel en 2010 ?
Spadel a connu une année difficile, dans un marché de
Y 'eau minérale naturelle trés compétitif. Si les résultats
i sont bons en Belgique, le marché néerlandais est sous
forte pression d’'une dynamigue des private labels. Ceci
nous contraint a renforcer le positionnement de nos

\ 'u_ margues, a mettre en place une politique de prix plus

) concurrentielle et a augmenter davantage l'efficacité de
nos opérations. Enfin, nous n‘avons pas encore réussi a
réaliser le potentiel de croissance avec nos marques
régionales au Royaume-Uni et en France. Il y a, la aussi,

encore du travail.

Quelles sont les conséquences du changement
de l‘actionnariat ?
Les changements dans la structure de l'actionnariat ne

modifient fondamentalement en rien la stratégie de
'entreprise. Il s’agit, en fait, d’'un signal fort que
'actionnaire majoritaire soutient plus que jamais la
vision a long terme du Groupe.

Dans quelles mesures les investissements importants de
2010 ont-ils influencé négativement le résultat financier ?
Il 'est clair que Spadel, leader des marques d’eaux
minérales naturelles au Benelux, doit continuer a marquer
la cadence du marché et a le dynamiser par I'innovation.
Investir dans les marques et dans l'appareil industriel sur
un marché difficile fait preuve de ‘entrepreneurship’ et de
volonté. Le recul du résultat opérationnel, malgré une

Johnny Thijs, Président du Conseil d’Administration
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_ MOT DU PRESIDENT

de ‘entrepreneurship’ et de volonté. Le recul du résultat
opérationnel, malgré une amélioration de la marge brute
d’exploitation, traduit les investissements importants en
2010, tant sur le plan commercial pour le soutien de nos
margues avec les importantes relances des gammes Spa
Reine en format PET et Bru en format verre que sur le
plan industriel avec une nouvelle ligne de soutirage de
bouteilles en verre issue des plus récentes technologies.
Ces investissements ont été indispensables pour assurer
nos positions a plus long terme sur les marchés. J'ajoute
que ces investissements ont été financés par des fonds
propres et que Spadel est et reste une entreprise avec
une bonne santé financiére.

Comment s’inscrit la responsabilité sociétale d’entreprise
(RSE) dans la stratégie globale de Spadel ?

Notre stratégie en matiere de RSE est, par nature, surtout
axée sur le pilier ‘environnement’ du développement
durable. Spadel est, depuis longtemps déja, un pionnier
dans I'implémentation de solutions durables. Je pense, en
particulier, aux mesures rigoureuses de protection des
nappes aquiferes et a notre politique responsable en
matiere d’emballage avec des bouteilles complétement
recyclables. Spadel mérite plus de reconnaissance dans
ce domaine.

Quels sont les atouts importants de Spadel pour renforcer
sa position sur des marchés trés compétitifs ?
Le produit que nous proposons au consommateur est le

meilleur de ce que la nature offre: une eau pure, naturelle
et donc non traitée. Nous disposons de marques fortes
et dynamiques, aux positionnements solides. Spa Reine
et Bru ont été completement rénovées en 2010 et ont
donc donné une forte impulsion au marché de I'eau au
Benelux. Par ailleurs, nous continuons a investir dans
'appareil industriel afin de renforcer notre place de
leader a plus long terme. Enfin, et probablement le plus
important, Spadel peut compter sur une équipe de
personnes motivées et compétentes qui n‘ont pas peur
de relever des défis. Au sein de I'entreprise, nous
souhaitons plus que jamais donner toutes les possibilités
de croissance aux collaborateurs afin de faire la diffé-
rence.

Quelles sont les perspectives pour 2011 ?

Le plus grand défi est de nous adapter davantage aux
exigences d’'un marché extrémement compétitif. Il est
incontestable que le marché de I'eau minérale naturelle a
fondamentalement changé, ces derniéres années. Nous
devons inlassablement continuer a renforcer le position-
nement de nos margues. Je considére 2011 comme une
année de transition. La réalité économique est un fait. Le
prix des matieres premieres continue a augmenter et le
consommateur a modifié son comportement d’achat.
Toutefois, nous allons continuer a investir fortement en
2011 afin de soutenir efficacement nos marques pour
assurer une rentabilité améliorée a long terme.

Spadel RAPPORT ANNUEL 2010




FAITS MARQUANTS _

Spadel RAPPORT ANNUEL 2010



— FAITS MARQUANTS

13 mio. [ 72

de croissance en volume

d'investissements pour Brecon Carreg au
dans la nouvelle ligne Royaume-Uni

d’embouteillage en verre

a Spa Monopole
Spa Fruit

i 2 est couronné de PET 6 g |
« Produit de 'année » e. reeyiaie an.s == , O
aux Pays-Bas bouteilles PET Spa Reine, soit
une réduction de 2 500 tonnes y O

de PET par an
de part de marché en

valeur pour Spadel en
Belgique dans les eaux
pétillantes

Spa Reine est l'eau
favorite des Belges avec
29 % préférant spontanée- Nouvelles bouteilles
ment Spa Reine P en verre Bru :

plus de 450 nouveaux
i 3 ) ?:I clients Horeca

1 _@ Artesia,
7 {_.’_ - la nouvelle source
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| de Wattwiller
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MESSAGE DE LA DIRECTION GENERALE _

Message w
cgl’) Lrection (j enérale

Regard sur 2010

La modernisation de I'ensemble de la gamme Spa Reine
et le lancement des nouvelles bouteilles en format verre
pour I'eau minérale de Bru nous ont permis d’atténuer la
baisse de nos volumes qui est de 3,2% par rapport a
2009. Dans des marchés restés tres difficiles, particuliére-
ment en eau minérale naturelle plate, le volume total
vendu par le Groupe Spadel en 2010 est de 520 millions
de litres pour un chiffre d’affaires net de 196,5 millions
d’euros.

Nous avons réalisé en 2010 de trés importants investisse-
ments commerciaux pour soutenir et développer nos
marqgues. Ces investissements furent significatifs dans le
soutien a nos initiatives en matiere d’innovation. Nous
avons également investi plus que les années précédentes
dans nos divers sites industriels de maniére a accroitre
notre efficacité ainsi qu’a réduire nos dépenses énergé-
tiques. Ces décisions de préparation de 'avenir ont
entrainé un repli de notre résultat d’exploitation a 16,3
millions d’euros.

On constate que le consommateur montre moins d’intérét
pour la consommation de 'eau minérale naturelle plate en
format familial (1,5 et 2 1) alors qu’il est davantage séduit
par les formats individuels de contenance inférieure ou
égale a1 litre. Ces bouteilles « nomades » répondent a
une demande croissante de disposer de formats adaptés
a des besoins et a des moments de consommation
spécifiques. Le marché de I'eau minérale gazeuse
confirme sa bonne performance de 2009 et affiche une
forte progression en 2010. Nos marques ont été trés
actives dans ce segment et ont enregistré des résultats
en amélioration.

Spadel RAPPORT ANNUEL 2010

Evolution des différents marchés

Au sein du marché belge et luxembourgeois, nous avons
réussi a stabiliser les parts de marché en valeur de Spa
Reine dans un marché trés compétitif. La marque
renforce sa position de leader et reste de loin I'eau
favorite des Belges. Dans le segment des eaux pé-
tillantes, nos eaux minérales Spa Barisart, Spa Marie
Henriette et Bru, enregistrent une progression de leurs
parts de marché permettant au Groupe de conforter son
leadership avec 38,5 % de parts de marché en valeur.

Aux Pays-Bas, le marché de I'eau minérale naturelle a
régressé. Nos eaux minérales tant plates que gazeuses
s’inscrivent dans cette tendance. Quant au marché des
limonades, il a connu des évolutions contrastées : les
limonades gazeuses ont progressé dans le segment de la
consommation a domicile, tandis gu’elles ont reculé au
niveau de la consommation dans la plupart des canaux
hors domicile.

Le marché de I'eau minérale en France s’est accru apres
plusieurs années de régression. Le temps fort de 'année
pour les Grandes Sources de Wattwiller a

été la relance complete de la

gamme Wattwiller, avec la

nouvelle source Artesia. Il est

a noter une forte croissance

du format individuel 1 litre qui

compense majoritairement la

réduction des volumes du

format familial.

Le marché de I'eau embou-
teillée au Royaume-Uni a aussi
connu une croissance par




_ MESSAGE DE LA DIRECTION GENERALE

rapport a 2009. Notre margue galloise, Brecon Carreg,
a réalisé une progression plus importante que celle du
marché, renforcant ainsi son statut de marque leader
du Pays de Galles.

Projet d’entreprise

Au-dela du dynamisme commercial, 'année écoulée fut
marguée par un chantier important visant a redéfinir
'identité de Spadel. Cette réflexion a abouti a une
nouvelle définition de notre « Mission » articulée autour
de notre raison d’étre, de notre engagement et de nos
responsabilités. Quatre valeurs ont été identifiées :
passion, progres, proximité et ouverture. Celles-ci
refléetent l'identité de notre entreprise. Elles ont été
traduites en comportements concrets qui percolent
déja au sein de celle-ci.

Une entreprise ne peut connaitre le succes a long terme que
si elle a des liens profonds et durables avec la société dans
laquelle elle évolue. Spadel se doit de s’inscrire dans cette
démarche et de Iégitimer sa position de leader régional,
tout en étant cohérent dans sa stratégie en matiere de
Responsabilité Sociétale d’Entreprise (RSE). Comme
précurseur de mesures durables environnementales,

nous ambitionnons donc aussi d’étre un leader en RSE.

Spadel prépare son avenir. Notre Conseil d’administration
a approuveé fin 2010, le projet « SPADEL 2015 » qui repose
sur trois piliers essentiels comprenant chacun une série
de projets stratégiques :
Créer de la valeur grace a notre politique
d’'innovation et au dynamisme de nos margues.
Tendre vers I'Excellence opérationnelle, tout en
réduisant nos coUlts et en promouvant la
collaboration entre les équipes.
Développer notre Responsabilité Sociétale
d’Entreprise.

Perspectives 2011

Malgré quelques indicateurs qui témoignent d’'un début de
reprise de la consommation de I'eau embouteillée sur
certains marchés, 2011 sera une année marquée par des
défis importants. En tant que leader en eaux minérales
naturelles au Benelux, il nous revient de donner la cadence
et de continuer a dynamiser le marché. Nous disposons
d’atouts uniques : des marques fortes, une volonté de
continuer a investir dans I'innovation, une vision de leader,
un plan commercial solide, une bonne santé financiére. En
matiere d’'innovation, 2011 se distinguera, d’'une part, par la
relance de notre gamme d’eaux gazeuses Spa et, d’autre
part, par la poursuite d’investissements significatifs en vue
d’accroitre la performance de nos marques Spa Reine et
Bru. En parallele, nous maitriserons nos coUts afin de
pallier 'explosion du colt des matiéres premieres,
principalement la matiere plastique PET.

Nous avons confiance en l'avenir et aussi dans les femmes
et les hommes qui constituent nos équipes qui font la
différence au quotidien.

Jean-Philippe Despontin Marc du Bois

Directeur général Administrateur délégué
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Spa Reine, I’eau minérale naturelle préférée
des Belges, a fait peau neuve en 2010 !

Les nouvelles bouteilles en PET de Spa Reine ont été
entierement redessinées. Tous les formats présentent
désormais leurs courbes et leur utilité particulieres et
offrent une réponse unique a chague besoin spécifique
des consommateurs | Chague nouvelle bouteille répond
ainsi a une attente et a un moment de consommation
précis de la journée.

les bouteilles familiales de 1,5 et 2 litres séduisent par
leur style sobre et épuré. La bouteille de 2 litres a une
zone de préhension pour une prise facile ;

la bouteille de 1 litre attire le regard par ses formes
féminines et généreuses. Elle est graduée (marquages
en cl) et permet a la femmme active de savoir au cours
de la journée ce qu'elle a déja bu ;

grace a sa prise en main aisée et son bouchon sport,
la bouteille de 75 cl séduit tous les sportifs ;

la 50 cl, discréte et élégante, permet de se glisser
dans n'importe quel sac. Idéal pour les petits trajets
ou pour combler les petites soifs ;

la petite mignonne de 33 cl s’adresse aux plus jeunes.
Sa forme permet aux plus petites mains de l'agripper
sans probléme. Le bouchon sport permet de boire
I'eau facilement.

Un profil écologique unique !

Prendre soin du consommateur, c’est aussi s'inquiéter

de son environnement. Pionnier en matiére d’écologie,
Spadel met un point d’honneur a s’engager activement
dans la recherche de solutions durables. La gamme

Spa Reine est la premiere eau minérale a proposer des
bouteilles en plastique PET (100 % recyclable) avec 50 %
de matiere recyclée, soit une économie annuelle de

2 400 tonnes de matiere vierge (= le poids de 'Atomium).
Un profil écologique totalement inédit au Benelux.
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ourete qui protege

Les bouteilles de 1,5 | et de 50 cl ont subi une cure
d’amincissement pour étre encore plus légéeres | De

31 grammes a 28,5 grammes pour une bouteille de

1,5 litre. Depuis 1975, le poids de cette bouteille a déja
diminué de 50 %. Cerise sur le gateau : les étiquettes sont
désormais toutes en papier recyclé et imprimées avec de
'encre végétale.

Pourquoi Spa Reine ?

Spa Reine est une eau minérale naturelle belge, puisée
au cceur méme des Ardennes dans une zone protégée
depuis plus d’'un siécle et qui s’étend sur 13177 ha

(26 340 terrains de foot). Ses qualités lui conférent

un profil unique :

trés faiblement chargée en sels minéraux, ce qui évite
de fatiguer inutilement les reins (résidu sec de 33 mg/l) ;
possédant une trés faible teneur en sodium (sel) et
donc recommandée pour les régimes pauvres en sel ;
recommandée pour la préparation de 'alimentation
des nourrissons ;

pouvant étre consommeée par tous, a tout moment.




Nouvelles boutellles en verre de i

Les nouvelles bouteilles Bru en verre au style résolument
moderne et intemporel ont fait leur apparition en octobre
2010. Avec ses lignes affinées et élancées, « Bru nouvelle
génération » dévoile son nouveau design et sa personnalité
unique : élégante, pratique et écologique. Elle n’en oublie
pas pour autant son essence propre. Son contenu reste
d’'une qualité intrinseque exceptionnelle. Issue des
profondeurs des Ardennes belges, cette eau minérale
unique naturellement et légerement pétillante a la source
ou dans sa version non pétillante fait honneur a notre
patrimoine et ravit les gastronomes. Son design aux lignes
épurées et élégantes s'impose désormais comme une vraie
décoration de table. Bru est bien plus gu’une eau minérale
naturelle : elle fait partie des accessoires indispensables a
un repas réussi.

Pourquoi ce changement ?

Si son indéniable qualité gustative continue de séduire les
vrais gastronomes, Bru a voulu s’offrir un nouveau look,
car son dernier lifting remontait a 1994. Elle a aussi voulu
répondre aux demandes des restaurateurs et des clients
en proposant une bouteille avec une prise en main plus
facile, un nouveau look moderne se mariant bien avec les
bouteilles de vin et avec, pour le format 50cl, un bouchon
a vis facilitant 'ouverture et permettant de refermer la
bouteille pour maintenir ses bulles tellement appréciées.
La belle en profite pour réduire au maximum son em-
preinte écologique : utilisation de verre recyclé, diminution

de la taille de ses étiquettes, et poids toujours plus allégé.

3 ru faites petiller vos tables |

g
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Des vertus inimitables : Bru marie les saveurs
Tous les gastronomes vous le diront : un grand repas
résulte toujours d’une alchimie subtile entre les goUts. Qu'il
s’‘agisse de vins ou de mets, il est essentiel que les saveurs
se marient harmonieusement et ne s'opposent pas entre
elles. Le passage d’'un plat ou d’un vin a un autre peut
s‘avérer périlleux. Leau peut alors jouer un role fondamen-
tal. Bru reste la seule et unique star de la table. Personne
ne peut prétendre I'égaler dans le domaine des eaux. Avec
un goUt subtil, une faible teneur en sel pour préserver le
gout des aliments et un équilibre minéral parfait entre
magnésium et calcium quasi identique aux vins de qualité,
Bru est la complice par excellence des délices de la table.
Elle facilite la transition entre les différentes saveurs ainsi
gue le passage d’'un vin a un autre.

Pétillante : délicate et rafraichissante

Sa mise en bouche surprend encore et toujours grace aux
bulles raffinées qui offrent une vraie expérience de plaisir.
Elle est trés désaltérante, distinguée, bien neutre,
délicatement pétillante et donne un coup de pouce a la
digestion.

Non pétillante : un caractére bien trempé

Elle est séduisante, trés agréable en bouche, authentique
et expressive. Une eau d’une grande pureté qui convient
parfaitement a la gastronomie.

Les nouvelles
bouteilles Bru

...plus écologiques
étiquettes plus petites
réduction du poids

o des bouteilles

I'utilisation de verre

O recyclé

...plus pratiques

___une meilleure

_ _ ..plus design
prise en main

___un style moderne

___ bouteille 50 cl et intemporel
avec bouchon _des lignés élancées
a visser et raffinées

~_une personnalité
unigque
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Spa Fruit pétillant

Spa Fruit pétillant vous permet de déguster une combi-
naison rafraichissante de jus de fruits purs, mélangés a
I'eau minérale naturelle pétillante Spa. Encore plus de
rafraichissement naturel : Pink Grapefruit (pamplemousse
rose) et Raspberry (framboise). En outre, toutes les
bouteilles de Spa Fruit ont un nouveau look, un vrai
éclaboussement de fruits. Laissez-vous vous rafraichir
par la nature !

Spa Fruit non pétillant

Le délicieux mélange de jus de fruits pur et de I'eau
minérale naturelle Spa pour toute la famille, contenant le
meilleur de la nature. Spa Fruit propose quatre nouvelles
saveurs et un conditionnement complétement revu :

Citron Citron vert Light offre le summum en goUt
rafraichissant de citron et une touche de citron vert.
Tres léger et désaltérant !

Pomme Péche a un golt doux et sucré des deux fruits
bien-aimés du verger.

Savourez le goUt de Raisins blancs Pomme, I'alliance
du raisin frais et de la pomme, douce et légere.

Fruits Tropicaux apporte un moment exotique, avec
un mélange rafraichissant de jus d’'orange et d’ananas
et la force des fruits de la passion.

= - -, = [
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Design durable et éblouissant

Le nouvel emballage de Spa Fruit vous donne I'eau a la
bouche. Le nouveau look, en combinaison avec un
éclaboussement d’eau et de fruits, vous dévoile son goUt :
une boisson rafraichissante aux fruits qui étanche la soif !
Spa prend aussi soin de la nature. C’est pourquoi Spa
Fruit choisit maintenant du carton durable conforme au
label FSC. Une premiére en Europe ! Toutes les saveurs
sont disponibles en 1,5 I. Pomme-Péche et Fruits de Bois
sont également disponibles en briques de 20 cl, faciles a
emporter !
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Apres avoir connu un recul en 2009, le marché de la
consommation a domicile des eaux minérales
naturelles en Belgique et au Grand Duché de
Luxembourg affiche, en 2010, une Iégére croissance
en volume et une belle augmentation en valeur de
3,6 %. Les eaux minérales tant plates que pétillantes
connaissent une croissance en volume et en valeur
dans le ‘open market’. D’'une facon générale, les
formats ‘on the go’ (formats de moins de 1,5 litre)
progressent bien, contrairement aux formats
familiaux classiques. L'année 2010 a surtout été
marquée par deux innovations importantes réalisées
par Spadel : la nouvelle gamme des bouteilles PET de
Spa Reine et, en fin d’année, la rénovation compléte
des bouteilles en verre de Bru. Deux lancements
réussis qui ont incontestablement redynamisé le
secteur de 'eau minérale naturelle au Belux.

Consommation a domicile
Le marché total de la consommation a domicile (retail) a
connu une légere progression de 0,4 % en volume. Les
eaux minérales naturelles Spa maintiennent leur position
de leader dans la catégorie des marques nationales aussi
bien en volume gu’en valeur. Dans 'open market (en
excluant les hard discounters), les eaux
minérales de Spadel représentent 24,3 %
de part de marché en volume et 31,1 % en
valeur.

On constate, en revanche, plusieurs
tendances dans la catégorie des
eaux non pétillantes. Alors que les
formats familiaux de 1,5 et 2 litres
enregistrent un recul, les formats
‘on the go’, et plus particulierement
le format 1 litre, affichent une belle
croissance. Le marché de I'eau reste
trés compétitif et les ventes sont
largement influencées par les
actions promotionnelles de nos
concurrents directs. Spadel se
distance de cette spirale promo-
tionnelle et axe plutét sa stratégie
sur I'innovation et la création de
valeur dans la catégorie de I'eau
minérale naturelle.
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Spa Reine, I'eau favorite des Belges (29 % préférant
spontanément Spa Reine), maintient sa position de leader
incontestable avec une part de marché de 14 % en volume
et de 20,4 % en valeur (marché total). Ce résultat dépend
largement du succés des petits formats (1 litre ou moins).
La relance compléte de la nouvelle gamme de bouteilles
PET de Spa Reine en juin a logiguement contribué a cette
réussite. La relance a été soutenue par une campagne
commerciale et marketing intégrée jouissant d’'une belle
visibilité dans les médias et dans les rayons des magasins.
En outre, la campagne de promotion Spa Reine pour
WaSH (Water, Sanitation & Hygiene) d’Unicef Belgique a
été poursuivie permettant ainsi d’offrir 20 millions de
litres d’eau potable a des pays en voie de développement.
La catégorie de 'eau minérale naturelle pétillante a, elle
aussi, enregistré une certaine croissance. D’'une facon
générale, on peut dire que les marques nationales
progressent au détriment des marques de premiers prix
qui reculent. Spadel est, avec Spa Barisart, leader dans
cette catégorie alors que Bru y est le grand challenger.
Spa Barisart, I'eau fortement pétillante, a méme amélioré
sa position de leader avec une part de marché en volume
de 14,2 % et de 18,6 % en valeur.

= ] Bru, 'eau minérale naturelle des
meilleures tables, consolide confortable-
ment sa deuxieme place avec 11,9 % de
part de marché en volume et 16,9 % en
valeur. Bru était bien présente a la
télévision tout au long de I'année 2010
avec sa nouvelle campagne « Bru
marie les saveurs », 'action « éti-
guettes personnalisées » et le
sponsoring de deux émissions a
succes : « Un diner presque parfait »
et « Mijn restaurant ». Elle était aussi
présente a I'’événement gastrono-

migue Culinaria et a donné son nom
au concours annuel « Bru lady chef
of the year ».
Enfin, comme eau minérale recon-
nue et recommandée par les
meilleurs sommeliers et gastro-
nomes, Bru est le partenaire
‘naturel’ d’associations culinaires
importantes comme « Les Maitres
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Cuisiniers », « Prosper
Montagné », « la Guilde des
Sommeliers », « les 33

Maitres Queux », le
Concours Escoffier, etc..

Spa Marie-Henriette, I'eau
minérale naturellement
pétillante, se maintient avec
une part de marché de

1,7 % en volume et de 3 % en valeur.

Spadel est et reste incontestablement leader du marché
dans la catégorie des eaux minérales naturelles pé-
tillantes avec 27,8 % de part de marché en volume et pas
moins de 38,5 % en valeur.

Consommation hors domicile
Le marché hors domicile (Out-of-Home) affiche, depuis la
récession économique de 2008, un recul dans le secteur
de I'horeca (-4 %), le marché « impulse » (-3 %) et le
secteur du catering (-2 %). Spadel a toutefois enregistré
une croissance de 1,7 % en 2010. Ce bon résultat et la
conséquence de :
partenariats privilégiés et exclusifs avec des parte-
naires « out-of-home » avec qui nous avons réalisé des
augmentations importantes en volume ;
nouveaux contrats signés avec d’'importants clients
(notamment des chaines de restaurant) qui ont
généré des ventes additionnelles ;
'acquisition de nouveaux clients institutionnels.

Ces réalisations ont engendré une augmentation des
ventes en volume de 3,9 % pour les formats « impulse »
(moins de 1L) et de 7,3 % pour les formats de I'horeca.
Nous avons, par la méme occasion, réussi a limiter le recul
généralisé de la bouteille en verre 1 litre (-1,9 %).

Tous les formats, a I'exception de la bouteille en verre,
croissent (impulse : +4,4 % ; horeca : +6,2 % ; autres
formats : +7,9 % ; et bouteille en verre : -2,4 %). Leau
minérale Bru y a aussi réalisé une croissance de +1,8 %
largement influencée et accélérée par la relance en
octobre des nouvelles bouteilles en verre de Bru. Pour
promouvoir cette rénovation importante, des moyens
substantiels ont été investis. Pas moins de 3 000 points
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de vente ont été visités, ce qui a permis de convaincre
pres de 450 nouveaux clients, mais aussi de renforcer
notre présence aupres des clients actuels et d’y introduire
de nouveaux formats.

Spa Fruit enregistre une croissance de 2,5 % en volume
par rapport a 2009 due a 'augmentation des formats
PET dans le secteur horeca alors que la bouteille en verre
de 1litre a reculé de 10 %.

Prix

Spadel a obtenu en 2010 le Store Check Salesteam Award
dans la catégorie des boissons non alcoolisées. Ce prix
est décerné par les acheteurs aupres de nos clients en
collaboration avec les fournisseurs. Une belle récompense
pour nos équipes commerciales.

Perspectives 2011

Notre ambition dans le secteur de la consommation a
domicile est de continuer a accroitre la position leader de
Spa. Nous voulons confirmer nos parts de marché des
formats familiaux et accélérer la croissance des formats
‘on-the-go’. Sur le marché ‘out-of-home’, le lancement
des nouvelles bouteilles en verre de Bru devra connaitre
sa vitesse de croisiére en 2011. Dans ce méme secteur
nous ambitionnons de continuer a renforcer nos partena-
riats, a viser une croissance saine mais sélective, a
soutenir les petits formats et a donner de fortes impul-
sions pour accroitre notre distribution numérique et la
visibilité de nos marques. Enfin, 2011 sera 'année des eaux
minérales pétillantes Spa Barisart et Spa Marie-Henriette
qui connaitront une innovation importante. A la fin de
cette année, Spadel aura donc, en deux ans, redynamisé
'ensemble de ses marques et donné un boost important
au secteur de I'eau minérale naturelle au Belux. Une
performance digne d’un leader !
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Aprés une belle croissance en 2009 grace aux eaux
pétillantes, le marché des eaux minérales a affiché en
2010 un recul aux Pays-Bas. Le marché des limo-
nades a connu des évolutions contrastées : les
limonades gazeuses ont progresse dans le segment
de la consommation a domicile, tandis qu’elles ont
reculé dans la consommation hors domicile. Dans ce
marché en recul, le leader Spa a perdu des parts de
marché respectivement dans le secteur des eaux
minérales plates et pétillantes, principalement au
profit des private labels. Nos limonades ont égale-
ment connu une baisse significative en volume due
a la forte concurrence.

Situation du marché global
Le marché des eaux minérales et des limonades aux

Pays-Bas a été ombragé par un recul généralisé, en 2010.

La catégorie des eaux minérales plates a connu un net
recul en volume (-1,5 % dans la consommation a domicile
et méme -7,7 % dans la consommation out-of-home). Les
eaux minérales pétillantes ont baissé de 2 % au niveau de
la consommation a domicile, mais ont progressé de 1,7 %
dans la consommation hors domicile.
Le segment de la consommation a
domicile des limonades a augmenté ’
de 2,4 % en volume alors que celui ,‘_‘—
de la consommation out-of-home
baissait dans les mémes propor-

tions.

Consommation a domicile
L'année 2010 a été une mauvaise
année dans la catégorie consom-
mation a domicile. Tous les indica-
teurs ont reculé. La part de marché
de Spa Reine a baissé de 2,3 %
par rapport a 2009 en volume

et de 0,7 % en valeur. Spa Reine,
en occupant 40,4 % du marché,
conserve néanmoins conforta-
blement sa position de leader en
valeur (40,7 % en 2009). La légére
perte de la part de marché s’est
faite principalement au profit des
eaux de premier prix.

Les parts de marché de Spadel
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dans le segment des eaux minérales pétillantes (Spa
Barisart et Bru) ont reculé de 5,5 % en volume et de 51 %
en valeur. Alors que ce secteur était encore en progression
en 2009, c’est surtout la concurrence croissante des
private labels qui a provogué cette baisse. Mais nous
restons ici aussi indéniablement le leader du marché, avec
47,2 % du marché en valeur.

Nos limonades ont connu une plus grande baisse que la
moyenne du marché. La part de marché en volume de
Spa Fruit gazeux atteignait fin 2010 3,9 % (contre 4,4 %
en 2009) et 4,3 % en valeur (5 % en 2009). Spa Fruit
non gazeux a également suivi la tendance négative du
marché. La part de marché en volume était de 6,3 %

fin 2010 (4,4 % fin 2009) et de 6 % en valeur (7,4 % en
2009). Dans le segment limonades, la perte est principa-
lement la conséquence d’'une concurrence croissante.

Consommation hors domicile

Le marché global de la consommation hors domicile a
reculé de 5,2 %. Le secteur horeca classique souffre en-
core de la récession qui a commencé en 2008. Spa Reine
reste sans conteste le leader du marché des eaux miné-
rales plates, mais a dl perdre des parts de marché (de
47,8 % en 2009 a 44,9 % en 2010 en volume). La perte
des eaux minérales gazeuses sur le marché out-of-home
s’est limitée a -0,8 %. Nous restons ici sans conteste
leader du marché, avec une part de marché en volume
atteignant 46,2 %.

En ce qui concerne Foodservice, 2010 n‘aura pas été
'année de la reprise espérée. Le chiffre d’affaires total a
baissé de 2 % au profit de la consommation a domicile,
plus précisément des grandes surfaces. La tendance
de 2009 s’est ainsi poursuivie en 2010. En dépit d’'une
économie en légere amélioration, les consommateurs
restent prudents et mangent moins souvent
hors de chez eux.

Top de la gastronomie

L'eau minérale naturelle Bru a lancé une

"i'; ] nouvelle offensive pour convaincre

| encore plus de restaurants aux
Pays-Bas de ses caractéris-
tigues gastronomiques
unigues.
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Avec de nouvelles bouteilles et une nouvelle campagne
lancées fin 2010, Bru a montré gu’elle est le partenaire
idéal de la gastronomie. Les clients ont été invités a
découvrir les nouvelles bouteilles de Bru et a connaitre
les caractéristiques neutralisantes de goUt incomparables
de cette eau unique. En outre, grace a son poids plus
léger et a l'utilisation de verre recyclé, la bouteille est
devenue encore plus

écologique.

Spa Reine

2010 a été I'année de l'innova-
tion de Spa Reine avec de
toutes nouvelles bouteilles

en PET (voir chapitre
‘Innovation’). La nouvelle
campagne ‘Spa Reine, la
pureté qui protege’ a été
soutenue entre juin et no-
vembre par un nouveau spot
télévisé et a également acquis
beaucoup de visibilité grace a
des insertions publicitaires. Le
nouvel assortiment a été bien
mis en valeur en magasin.
Lactivation de la marque s’est
produite entre autres grace a
une présence remarquable lors
de la semaine d’été Libelle
durant laquelle les consomma-
teurs pouvaient envoyer une carte postale ‘Message in a
Bottle’ a leurs bien-aimés. La carte contenait un coupon
pour une bouteille gratuite de 1,5 .

Spa Reine a terminé 'année a la premiére place au test de
goUt dans le programme des consommateurs ‘Kassa’
(Vara). Au total Kassa a évalué 12 eaux (eaux de source,
eaux minérales naturelles et eaux du robinet). Les
testeurs ont surtout apprécié la structure veloutée et la
fraicheur de Spa Reine. Spa Reine s’est associée en 2010
a Unicef Pays-Bas. A la télévision, sur Internet, par la
décoration des magasins et via des emballages promo-
tionnels spéciaux (bouteilles et multipacks), le consom-
mateur néerlandais a été appelé a contribuer a offrir de
I'eau potable au Burkina Faso. Pour chaque litre d’eau
vendu, Spa Reine a ainsi offert 4 litres d’eau potable.

Help mee!

1 liter Spa Reine
=4 liter schoon water
voor kinderen

in Burkina Faso

unicef&®

Spa Fruit

Spa Fruit gazeux a innové en 2010 avec deux goUts
uniques : Pink Grapefruit (pamplemousse) et Raspberry
(framboise). De plus, toutes les bouteilles Spa Fruit ont eu
un nouveau design ; le fruit a I'état naturel en jaillit. Spa
Fruit a, en effet, décidé de ne plus utiliser que des arébmes
et colorants naturels. Par ailleurs, les bouteilles contien-
nent désormais du PET recyclé. Linnovation a débuté en
septembre avec le nouveau spot
telévisé Spa Fruit qui a été soutenu par
une campagne en ligne.

Spa Fruit non gazeux a lancé en
octobre 2010 gquatre nouvelles saveurs
et un emballage au design compléte-
ment nouveau. Le délicieux mélange
de jus de fruits naturel avec de I'eau
minérale naturelle de Spa étanche la
soif de toute la famille grace a ce que la
nature offre de meilleur. Les nouvelles
saveurs sont Citron Vert Light, Pomme
Péche, Raisin Blanc Pomme et Fruits
Tropicaux. Les emballages sont
maintenant également durables, grace
au label FSC. Une premiére en Europe !

Samen zorgen voor schoon water

Perspectives 2011

Malgré les tendances a la baisse du
marché, nous croyons fermement dans
'innovation et la création de valeur et
nous continuerons a investir dans la marque Spa afin de
poursuivre le développement de la pénétration et de la
fidélité de ces marques fortes. Ainsi, 2011 verra la relance
compléte de notre gamme d’eaux pétillantes Spa (Spa
Barisart et Spa Marie-Henriette). Enfin, la rénovation
compléte des bouteilles en verre de Bru lancées fin 2010,
devra arriver a sa vitesse de croissance en 2011. Notre
ambition de leader du marché est d’assumer notre
responsabilité pour faire progresser cette catégorie et
ceci en étroite collaboration avec les clients qui bénéficie-
ront aussi de nos plans commerciaux. Nous miserons
dans la consommation a domicile sur une disponibilité
plus grande et plus large des formats ‘on-the-go’ et dans
le segment ‘out-of-home’, I'équipe Horeca renforcée
poursuivra la distribution et la visibilité de la Spa Reine et
de Spa Barisart.

Spadel RAPPORT ANNUEL 2010 7
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L'élément majeur sur le marché global francais des
eaux minérales naturelles en 2010 est le retour de la
croissance apres plusieurs années de recul. Le temps
fort de I'année pour les Grandes Sources de Wattwiller
a été la relance complete de la gamme Wattwiller,
avec la nouvelle source Artesia. Wattwiller a réalisé
une légéere croissance en volume de 0,6 % et de 0,5 %
en valeur sur le circuit de la grande distribution.

Apres cing années de chute spectaculaire du marché de
'eau embouteillée en France, ce secteur s’est redressé en
2010 avec une augmentation totale en volume de 1,8 % par
rapport a 2009, ce qui représente une augmentation de 95
millions de litres d’eau. Quelques faits marquants en 2010 :
’eau minérale naturelle Wattwiller a légerement
amélioré son niveau de ventes en grande distribution
(+0,6 % en volume et +0,5 % en valeur).
Le marché de I'eau minérale s’est caractérisé par
'agressivité promotionnelle de I'ensemble des acteurs
pour atteindre un niveau des volumes promus a 36 %
au niveau du marché.
Grace a des plans publicitaires et promotionnels forts,
Wattwiller a réussi a recruter 180.000 foyers d’ache-
teurs en plus et a accroitre sa pénétration (de 2,7 %
en 2009 a 3,4 % en 2010), ainsi que sa notoriété.
Un excellent comportement des formats nomades, 11
et 0,5 1. La bouteille de 50 cl a ainsi réalisé une
progression de 9 % en volume et les bouteilles de 1
litre affichent une augmentation spectaculaire
de 105 %, essentiellement dans I'Est de la
France. En revanche, la bouteille au format
familial de 1,5 litre a reculé de 6 %
en volume. Les formats gazeux se sont
stabilisés par rapport a 2009.

2010 a été 'année du changement de source
pour les eaux minérales naturelles Wattwiller,
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avec le début de I'exploitation d’Artesia. De cette source,
jaillit une eau d’'une extréme pureté, toujours avec zéro
nitrate et trés pauvre en sodium. De faible minéralité, elle
a permis d’étendre le territoire de Wattwiller en obtenant
le sésame « eau minérale recommandée pour l'alimenta-
tion des nourrissons ».

Fort de sa faible teneur en sodium, Wattwiller a conclu un
partenariat avec la FRHTA (Fondation pour la Recherche

contre I'Hypertension Artérielle) pour souligner la qualité

de son eau idéale pour les régimes hyposodés.

Wattwiller a poursuivi sa politique de communication

de grande marque nationale avec deux campagnes de
publicité dans les magazines féminins et via le sponsoring
d’'une émission télévisée de grande audience durant l'été.
Nous avons également sponsorisé différents clubs
sportifs a fort rayonnement régional.

Enfin, Wattwiller a initié une démarche de communication
extrémement ciblée, notamment en communiquant
aupres des adhérents du Club Vosgien, premier club de
marcheurs de France avec 20.000 personnes. Il en résulte
d’'importants taux de retour qui démontrent une trés forte
adhésion au message de santé et de pureté.
En ce qui concerne les ventes de I'eau minérale naturelle
belge Spa Reine en France, on constate un recul
de 15 % en volume par rapport a 2009 qui était
une année atypique, car le volume de vente
de Spa a progressé de 10 % par rapport a
2008.

Perspectives 2011
| 2010 a marqué un double tournant, avec la
stabilisation des volumes et le changement
de source. 2011 sera incontestablement
'année de la reconquéte pour Wattwiller.
Cette reconquéte s'appuiera notamment
sur le développement de nouveaux circuits
de distribution et la poursuite de la
croissance sur les formats nomades (50 cl
et 11). Parallelement, les investissements en
communication auront pour principal

R objectif de gagner de nouveaux foyers
£ AR ‘

acheteurs pour accroitre la pénétration
de la marqgue sur I'ensemble du territoire.
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Le marché de I'eau embouteillée au Royaume-Uni a
connu une croissance en volume de 1,9 % par rapport
a 20009. Celle-ci est particulierement due au bon
résultat des eaux dans le secteur de la consommation
a domicile qui progressent de 4,5 %. Le Pays de Galles,
écrin de pureté ot les eaux minérales Brecon Carreg
jaillissent, suit cette croissance (4,2 %). La filiale
Brecon Mineral Water a augmenté son volume total
d’eau minérale vendue de 2,5 %, alors que la marque
Brecon Carreg a connu une croissance soutenue de

7 %. Cette performance supérieure a celle du marché
est en grande partie le fruit du dynamisme commer-
cial entre Brecon Mineral Water et la grande distribu-

tion (retail) au Pays de Galles.

Faits marquants en 2010
Le marché de I'eau embouteillée au Royaume-Uni a
confirmé sa croissance entamée en 2009. Le volume
total d’eau minérale vendue a progressé l'année
derniére de 1,9 %. Le consommateur britannique se
tourne davantage vers I'eau minérale naturelle,
recherchant ainsi la pureté, la qualité et la sécurité.
Le secteur de la consommation a domicile des eaux
minérales progresse de 4,2 %.
D’une fagcon générale, on constate que le consomma-
teur britannique favorise également de plus en plus
les marques locales au détriment des eaux
importées. La distribution locale a bien compris
la nécessité de mettre en avant des produits du
terroir. Lempreinte carbone influence égale-
ment le choix du consommateur qui entend
privilégier les marques locales.

Brecon Carreg

'eau minérale naturelle galloise Brecon Carreg
renforce sa position de leader régional en
réalisant une belle progression en volume de

7 % dans la consommation a domicile. La
collaboration étroite avec la distribution au
Royaume-Uni a largement contribué a la
croissance de Brecon Carreg. Nous y avons
introduit de nouvelles références, soutenues
par une belle visibilité. Des multipacks (jusqu’a
12 bouteilles par pack) ont vu le jour. Ce
partenariat commercial a engendré une
croissance en volume de 7 % de Brecon Carreg

chez ce client. La campagne « Pure
Welsh Magic » de Brecon Carreg a
fait I'objet d’un appui en radio et
par affichage, ce qui a augmenté la
notoriété spontanée de la marque
de 38 % a 44 % et lui a permis de
ravir la Tre place des marques

d’eaux minérales naturelles.

Une eau durable
et responsable
Les eaux minérales naturelles de Brecon Carreg sont
fieres de leur identité galloise et représentent tout ce qu’il
vy a de meilleur au Pays de Galles et dans la région des
Brecon Beacons, ou elles trouvent leur source.
Brecon Carreg a obtenu, en 2010, le label « Green Dragon
Environmental Standard » niveau 3, une initiative galloise
qui certifie un systeme efficace de gestion environne-
mentale. Ce labelcorrespond a notre stratégie globale en
matiére de durabilité et de sensibilisation a I'environne-
ment. Lusine de Brecon utilise uniquement de Iélectricité
verte depuis 2009.
Dans le domaine caritatif, Brecon Carreg soutient, depuis
longtemps déja, le « Ty Hafan Children’s Hospice »
(hopital pour enfants).
En tant que leader régional, Brecon Carreg a conclu un
partenariat avec des clubs sportifs comme le Welsh
Athletics et le Cardiff City Football Club.

Perspectives 2011

Brecon Carreg, leader régional, entend renforcer

son statut de « challenger » gallois sur le marché
| national en renfor¢ant son positionnement
comme I'eau minérale naturelle pour les familles
qui recherchent non seulement la pureté,
'authenticité, mais aussi une eau durable. Un
plan d’action commercial et marketing sera mis
en place pour renforcer sa position d’eau
minérale naturelle galloise favorite des consom-
mateurs, clients et partenaires et qui prend soin
des consommateurs et de I'environnement.
Nous allons ainsi continuer a miser sur des
collaborations commerciales fortes avec les
distributeurs pour donner la possibilité aux
citoyens de découvrir cette magnifique eau
minérale naturelle, issue d’un écrin de pureté.

Spadel RAPPORT ANNUEL 2010
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e
Malgré la turbulence économique mondiale qui a renouvellement de Jouvence, qui a revétu ses plus beaux
continué a affecter de nombreux marchés, l'exporta- atours début 2010. Le recentrage de nos priorités nous a
tion des eaux minérales naturelles Spa en dehors de permis de conquérir 4 nouveaux marchés présentant tous
la France et des Pays-Bas a connu une année 2070 un fort potentiel de croissance pour nos marques :
stable par rapport a 2009. 2010 a été marquée par la I’Arabie Saoudite, le Bahrein, Abu Dhabi et le Maroc. Ceci
redéfinition de la stratégie de développement des porte a 23 le nombre de pays dans lesquels Wattwiller et
marques Wattwiller et Jouvence a l'exportation, ce Jouvence sont désormais disponibles.
qui s’est traduit par une augmentation sensible de
ses résultats (+8 % en volume). Perspectives 2011

En Europe, deux grands défis se dessinent a I’horizon

Spa Reine 2011. Premierement, il faudra faire face, sur le marché

Nos exportations en dehors des marchés Benelux, France
et Grande-Bretagne concernent essentiellement Spa
Reine qui bénéficie d’une excellente réputation de qualité.
Une image encore renforcée en 2009 avec le ler Prix
européen Qualité Eau Minérale.

En Europe, malgré un recul par rapport a 'année derniére,
certains marchés ont connu une relativement bonne
performance dans une situation économique difficile. Ce
recul est en grande partie affecté par une moins bonne
performance en Allemagne, dans les pays de I'Est et au
Danemark, a cause d’'une compétitivité de plus en plus
accrue et par la baisse en Grece due a la situation
économique du pays. Un nouveau marché prometteur
s’est par contre ouvert avec la Russie et sera suivi avec
beaucoup d’'intérét en 2011.

L’Afrigue reste un marché stable avec la Républigue
démocratique du Congo comme pays clé. La vente de nos
eaux minérales naturelles dans les marchés asiatiques a
connu une croissance par rapport a 2009. Linvestissement
et les actions promotionnelles ont fortement contribué a
ce résultat qui, malgré tout, a aussi souffert de la morosité
économique. Alors que les ventes se sont stabilisées a
Hong Kong et a Brunei, un nouveau marché s’est ouvert a
Taiwan. Sur le continent américain, nos résultats ont
progressé principalement grace a une bonne activité en
particulier dans les Caraibes. Enfin, au Moyen-QOrient, on
constate une régression essentiellement due au Qatar ou
'on n'a pas enregistré de ventes sensibles alors que les
ventes se sont stabilisées sur les autres marchés.

Wattwiller et Jouvence

La dynamique de croissance dans laguelle s’inscrit notre
activité a I'international s’explique essentiellement par le
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danois, a une concurrence accrue et, sur le marché grec,
a la crise financiére qui frappe le pays avec toutes les
conséqguences sur les produits premium importés. Autre
point d’intérét particulier : le marché taiwanais et le
marché chinois, ou nous débutons avec un nouveau
distributeur. On peut dire d’une facon générale que la
morosité continuera a avoir un impact sur nos résultats a
'’étranger. Ces résultats économiques seront également
influencés par une devise européenne qui reste encore
forte et qui freine I'exportation. Mais nous continuons a
investir fortement dans des campagnes de visibilité et de
promotion de nos eaux minérales naturelles afin de
stabiliser la plupart des marchés a I'exportation. Nos eaux
minérales gardent a travers le monde leur excellente
réputation construite depuis des décennies.

Pour Wattwiller et Jouvence, I'objectif est aujourd’hui de
poursuivre nos efforts afin de consolider notre dévelop-
pement dans la péninsule arabique et de renforcer notre
présence aupres de nos principaux clients, principale-

ment aux Etats-Unis et a Hong Kong.




Nouvelle bouteille 33 cl Kids.

Facile & tenir.

Spa Reine. La pureté qUJ protege.
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&[ama’meb,
au centre de l'entreprise

Spadel, c’est avant tout un groupe de femmes et
d’hommes animés de la méme volonté de participer a
un projet commun d’amélioration de leur performance
individuelle et en conséquence de la performance

collective. La place centrale du capital humain que consti-

tue ces femmes et ces hommes a été clairement recon-
nue dans I'important exercice d’actualisation stratégique
réalisé au cours de 'année 2010 et qui a débouché sur
notre nouveau plan a 5 ans baptisé Spadel 2015.

Les collaborateurs Spadel ont été les premiers a découvrir les nouvelles
bouteilles Spa Reine lors d’'une féte a I’Atomium.

Avant de clarifier nos projets stratégiques, nous avons
pris le temps de passer en revue et de préciser notre

« Raison d’étre », notre « Engagement » et nos

« Responsabilités »

(Plus d’'info en deuxieme de couverture du Rapport
Annuel). Cette version actualisée de notre Identité
d’entreprise ne pouvait que reposer sur des « Valeurs »
partagées. Nous avons donc précisé celles-ci en tra-
vaillant en deux étapes. Le comité exécutif a rédigé une
série de propositions qui a été ensuite prise en charge
et finalisée par des groupes de travail représentatifs du
personnel de I'entreprise, en ce compris des ouvriers,

a tous les niveaux et dans tous les sites. Ces quatre
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« Valeurs » : Passion - Progres - Proximité et Quverture
indiquent la direction, mobilisent les collaborateurs
autour d’un socle commun et communiquent une image
claire et forte a toutes nos parties prenantes. Elles ont été
également traduites en attitudes et comportements
souhaités de maniére a leur donner du sens en les faisant
vivre au quotidien dans toute I'entreprise.

exercice d’actualisation stratégique a également mis
en évidence le besoin que nous avions de rendre notre
entrepris a nouveau plus attrayante pour les personnes
qui 'animent ou qui souhaitent la rejoindre. En effet les
résultats d’'une étude de satisfaction des employés et
cadres, réalisée a Bruxelles, a Made ainsi gu’a Spa, nous
ont permis d’identifier un potentiel d'amélioration a
différents niveaux.

Nous avons pris la décision sur cette base d’entamer
une démarche d’amélioration continue que nous avons
baptisé « Spadel . Great place to work ». Celle-ci va étre
déclinée en quatre chantiers d’amélioration qui vont
supporter les actions relatives a nos trois piliers straté-
giques : Création de valeur ; Excellence opérationnelle
et Responsabilité sociétale.

Recrutement

La « guerre des talents » est une réalité vécue par nos
équipes de Ressources Humaines dans les différents
marchés ou nous sommes actifs. La dimension de notre
entreprise nous améne parfois a prendre un peu plus de
temps que nécessaire en vue de trouver les compétences
gue nous souhaitons. Des actions concretes de dévelop-
pement de notre image ont déja permis d’améliorer la
situation. Il est évident que nous allons poursuivre nos
efforts particulierement en termes de communication
vers le monde extérieur de maniére a pouvoir convaincre
plus rapidement que Spadel est une entreprise de choix
ou I'on peut participer a des projets intéressants aussi
bien dans la phase de réflexion que dans la phase
d’'implémentation. De cette maniere chacun a la possibi-
lité de contribuer aux résultats souvent avec beaucoup
d’autonomie tout en se développant personnellement.



Effectif au 31 décembre 2010

Cadres

141

430

ﬁ 140

Employés
ploy Ouvriers

Pays-Bas

France ﬂ
47

Belgique

39

29j

Royaume-Uni

6Go2

Développement et Formation

Chaque fois que cela est possible, nous proposons de
nouveaux challenges aux membres de nos équipes. Bien
évidemment, nous sommes une entreprise de taille
moyenne, mais des opportunités comme la constitution
de notre nouvelle équipe commerciale responsable des
canaux de distribution hors foyer nous donnent 'occasion
de faire évoluer les personnalités a potentiel. Les change-
ments des maniéres de faire réclamés par les évolutions
importantes auxquelles nous faisons face dans les
marchés ou nous sommes actifs comme dans tous nos
sites de production, nous ont amené a développer un
plan de formation renforcé pour nos différents collabora-
teurs. Pour les cadres, plus particulierement, nous avons
démarré un nouveau plan de formation qui s‘articule sur
un tronc commun étalé sur trois ans. Celui-ci prévoit des

formations relatives au développement personnel du
collaborateur. Des formations spécifiques sont également
proposées en vue de maintenir ou développer des
compétences techniques propres aux différents métiers.
Depuis le dernier trimestre 2010, une attention toute
particuliere et une priorité réelle ont été données au plan
de formation dédié a la gestion de projets.

Politiques Ressources Humaines

Quelgues grands chantiers ont été initiés en 2010 pour
se poursuivre dans les années qui suivent en phase avec
notre plan stratégique a cing ans.

Nous avons développé en étroite collaboration avec les
partenaires sociaux une série d’outils qui vont nous
permettre de gérer les conséquences humaines de la
décroissance des volumes produits a laguelle nous avons
du faire face. Citons ici la prépension a mi-temps,
'augmentation du seuil des crédits-temps ainsi que le
non remplacement des prépensionnés pour la période
2010-2012.

Nous avons finalisé la mise en ceuvre d’'une nouvelle
classification du personnel ouvrier par I'élaboration d'un
nouveau baréme de rémunération. Nous étudions la
possibilité et les conséquences d’'un nouveau systeme
de classification pour les employés et les cadres. Nous
modernisons notre politique d’évaluation des perfor-
mances en y intégrant d’'une part, les attitudes et les
comportements souhaités résultants des « Valeurs » que
nous avons décidé de faire vivre au journalier et d’autre
part, la gestion en mode projet que nous souhaitons
installer de maniére plus définitive. Enfin, nous continue-
rons a adapter notre politique de voitures de société de
maniere a réduire notre empreinte environnementale.

Communication

Nous nous sommes installés dans une période de
changements considérables ou chaque femme et
chague homme qui nous aident au journalier a atteindre
les objectifs que nous nous sommes fixés seront impli-
qués. Il est donc primordial de communiquer plus et
mieux sur les raisons qui nous animent ainsi que sur les
progres de nos plans d’actions. Les divers outils a notre
disposition seront mis a profit de maniére a ce que
chacun sache ce que I'on attend de lui mais aussi
comment évolue I'entreprise.
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THERMALISME _

Voila plus de 130 ans que les Thermes de Spa, dont Spa

Monopole détient la concession exclusive, offrent a leurs
visiteurs les bienfaits de leurs soins et de leurs cures.
Soins de balnéothérapie, soins esthétiques et massages
dans un cadre d’une grande modernité qui plonge ses
racines dans la belle tradition thermale spadoise, comme
en témoignent encore les bains carbo-gazeux donnés
avec I'eau de la source Marie-Henriette dans les célebres

baignoires de cuivre. Ou les bains de tourbe extraite dans

les Fagnes qui ont fait la renommeée du centre, tout au
long de son histoire. En 2004, Spa Monopole confiait au
groupe Eurothermes I'exploitation du nouveau centre
thermal construit sur la colline d’Annette et Lubin, a Spa.
Aujourd’hui, les Thermes de Spa poursuivent, dans un
cocon de douceur ouvert sur une nature généreuse, les
services et soins du corps et permettent d’apprécier les
bains alimentés en eau de source minérale naturelle

« Clémentine » chauffée a 33 °C et répartis sur 800 m?
de bassins extérieur et intérieur.

hermalis
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o

établissement a vu évoluer sa fréquentation globale de
84.648 visiteurs, en 2004, 3 165.681 en 2010. La grande
tradition des soins est assurée par une équipe d’'une
trentaine de thérapeutes (esthéticienne, kinés, balnéothé-
rapeutes) dotés d’'un savoir-faire des plus professionnels.
Impossible de citer tous les protocoles (plus de 80 propo-
sitions), mais le meilleur est disponible : du mythique bain
carbo-gazeux (parfait contre I'hnypertension et le stress)
au Bain Thalaxion (traitement des jambes lourdes et de la
cellulite), des soins visage booster ou anti-temps aux
grands soins corporels (enveloppement personnalisé,
gommage délicieux aux épices...), des soins Bio-Nature
au Hanakasumi, un rituel ressourcant inspiré de la
tradition japonaise, de 'Ayurveda au Watsu (massage en
piscine, inspiré du Zen Shiatsu)...

Spadel propose également un vaporisateur a I'eau
minérale naturelle Spa® tout en développant des partena-
riats dans le domaine des produits de soins de la peau.
Ainsi, dans le cadre d’'une licence portant sur l'utilisation
de la marque Spa®, la société Sothys Paris propose,
depuis 2004, une ligne de produits Eau Thermale Spa®,
formulée a partir de I'eau Spa Marie Henriette®.
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_ SPADEL @ LA RSE
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Le Groupe Spadel, précurseur dans I'implémentation de solutions environnementales Y. -

et fidele a sa raison d’étre et a ses responsabilités, entend clairement construire une
entreprise durable, dans un monde durable. Car, protéger I'eau minérale nagure|le,

c’est également assurer sa pureté et sa qualité unique pour les futures générations.
C’est ici que le concept de développement durable prend tout son sens. "J

Nous opérons, cependant, dans un monde qui bouge et
évolue rapidement, avec des pressions environnemen-
tales accélérées. Les enjeux sociétaux identifiés pour le
secteur de I'eau en bouteille et, par conséquent, pour
Spadel se retrouvent surtout dans les domaines de
'empreinte environnementale et dans la protection des
sources aquiferes. Forts de notre valeur « Ouverture »,
nous voulons construire cette entreprise durable dans un
monde durable. Pas en un vase clos, mais en dialogue
permanent et constructif avec toutes nos parties pre-
nantes.

Y sommes-nous déja arrivés ? Non, car de nombreux
défis nous attendent encore. Mais Spadel, animé par la
valeur « passion », n'en écarte aucun. En ce sens et en
tant que leader du marché au Benelux dans le secteur
des margues d’eaux embouteillées, nous ambitionnons
aussi d’étre un leader en RSE (Responsabilité Sociétale
des Entreprises).

Par nature, nos actions se sont principalement axées sur
les domaines suivants :
La protection stricte des ressources naturelles
Une gestion responsable et durable des emballages
La diminution de la consommation énergétique dans
nos différents sites
Une optimisation des transports

['année 2010 s'est essentiellement focalisée autour de 2
grands développements :

1. Une approche de cycle d’analyse de vie
(ACV) de nos produits

En 2010, nous nous sommes engagés dans une évaluation

du bilan carbone de nos principaux produits, selon la
méthodologie de I'Analyse du Cycle de Vie telle que

définie par les normes ISO 14040-44:2006. Cette analyse

prend en compte les émissions de GES (gaz a effet de
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en fin de vie, en passant par les étapes de productionm * :_Q_ .
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nécessaire a la production de 'emballage a sa gestion %

de 'emballage et de transport.

A travers cette étude, menée sur les bouteilles en PET et
en verre de Spa, Bru, Wattwiller et Brecon Carreg, nous
avons pu :
évaluer les émissions de GES tout au long du cycle de
vie de ces produits ;
mettre en évidence les étapes du cycle de vie qui ont
le plus d’impact, a savoir la production du PET ou du
verre, ainsi que I'étape d’embouteillage dans les
usines ;
identifier les pistes d’amélioration sur les sites de
production, mais également au niveau des fournis-
seurs et de la gestion en fin de vie de ces produits.

Cette premiere étape fut essentielle pour asseoir les
bases d’'une stratégie de continuation de réduction des
émissions de CO, a I'horizon 2015. Une deuxieme etape
sur les limonades est prévue pour 2011,

2. Un plan stratégique 2015/2020

Dans le cadre du développement de son plan stratégique
global développé en 2010 et qui porte sur 5 ans, le pilier
CSR prend une place essentielle. Spadel présentera, en
2011, ses objectifs en matiere de développement durable
ainsi que sa feuille de route qui mene vers 2015 et méme
au-dela, a I’'horizon 2020. Ce plan devra réaliser notre
volonté d’étre leader dans le domaine de la
Responsabilité Sociétale d’Entreprise.
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Evolutions en 2010

1. Protection des ressources naturelles

La « source » de notre métier consiste principalement

a mettre tout en ceuvre pour assurer une protection
rigoureuse des ressources naturelles afin de garantir
une eau minérale pure, naturelle et de qualité constante,
aujourd’hui et pour les futures générations. Cette

« passion », une de nos valeurs, pour la protection et
pour une eau pure et de qualité unique, percole a tous
les échelons de I'entreprise.

A Spa, par exemple, cette protection rigoureuse a
commenceé en 1772 et le premier périmetre de protection
en Belgique y a été créé en 1889. Cette zone de protec-
tion n‘a cessé de s’étendre quantitativement et qualitati-
vement pour atteindre aujourd’hui une superficie de
13.177 hectares (26.350 terrains de football), ce qui en fait
'une des plus grandes zones de protection de ressources
naturelles en Europe. La protection, c’est la préservation
non seulement du patrimoine hydrique, mais aussi de la
biodiversité locale (2010 étant 'année de la biodiversité).

Depuis 1967, le groupe Spadel a un partenariat public-
privé unique avec le Département Nature et Forét de la
Région wallonne pour assurer une protection optimale
des nappes aquiféeres et de la biodiversité. La Fagne de
Malchamps est préservée, les résineux représentent
moins de 45 % des espeéces sur I'ensemble de la zone,
les sels de déneigement ont été remplacés par du sable,
toute activité agricole et industrielle y est interdite et les
zones de stationnement sont imperméabilisées. Enfin, il
n'est pas prélevé plus d’eau que ce que la nature est
capable de renouveler de maniere naturelle afin d’éviter
toute surexploitation de cette eau naturelle. On puise
'eau sans I'épuiser.

Notre engagement dans la protection s’est renforcé en
2010 par les actions suivantes :
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notre engagement de cofinancer le projet Life 2012

« restauration des tourbiéres (zones humides) » des
hauts plateaux de Spa, a Vielsalm ;

la relance du plan d’'urgence et d’intervention pour les
eaux minérales des Grandes Sources de Wattwiller et
la réalisation d’'un exercice vrai grandeur avec les
autorités locales et les pompiers ;

le démarrage de deux chantiers de réhabilitation de
site a Spa et Spontin, lancés en 2010 ;

le prolongement de notre convention avec le Centre
de Bérinzenne et le Musée de la Forét pour 15 ans et
qui porte sur le renforcement de la partie pédago-
gigue, mais aussi le passage a des énergies renouve-
lables (e.a. panneaux photovoltaiques).

2. Réduction de I'impact environnemental
Le progres, autre valeur de Spadel, porte aussi sur
'amélioration continue en matiére d’impact environne-
mental... de la source au consommateur.
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Bilan carbone

Le bilan carbone' réalisé en 2010 selon la méthodologie
de 'ACV de I'eau minérale Spa et Bru a permis d’établir
la contribution de ces produits aux changements
climatigues et d’identifier les leviers d’actions directes
et indirects pour réduire 'empreinte carbone.

Pour un méme type d’emballage en PET, plus le volume
est important, plus 'empreinte carbone (g e’q.CO:/D est
faible grace a un ratio poids d’emballage/produit réduit.
Pour un méme type d’emballage en verre, en Belgique,
un systéme de type « refill » est plus intéressant qu’un
systéme de type « usage unique ».

La production du matériau d’emballage (PET ou verre)
est I'étape la plus émettrice de GES. Le recyclage des




20%
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emballages en fin de vie permet de réduire ces émissions.

En raison de son positionnement local, notre impact
transport est relativement limité.

Le bilan des émissions de gaz a effet de serre a 100 ans
de la bouteille d’eau en PET d’1,5L distribuée en Belgique
est de 108 g e’q.COz/Iitre. La répartition de ces émissions
entre les différentes étapes du cycle de vie est présentée
a la figure ci-dessous.

Par ailleurs, nous continuons sans cesse a travailler a la
réduction de notre empreinte environnementale a travers
une série d’actions importantes :

a) Une politique d’achat responsable

Spadel est conscient de I'importance du début de la
chaine, ce qui demande une collaboration étroite avec
les fournisseurs. Dans le cadre de nos activités ISO 14001,
nous avons initié une évaluation de nos fournisseurs les
plus importants quant a leur impact environnemental et
social. Cette évaluation débouchera en 2011 sur un plan
de suivi et d’action.

b) Une gestion durable des déchets

La bouteille garantit la sécurité alimentaire et la qualité
de I'eau minérale en fournissant au consommateur 'eau
naturelle telle qu’elle a été captée a la source. Leau
minérale naturelle ne doit pas étre exposée a des risques
susceptibles de dégrader sa qualité originelle. Ceci
impliqgue une mise en bouteille sur la zone d’émergence,
conformément a la Iégislation européenne.

Spadel est reconnu pour son role de précurseur dans

le domaine de la gestion responsable des emballages.
Toutes nos bouteilles en PET sont 100 % recyclables.
Spa Reine a été la premiere eau minérale au Benelux
a passer d'un emballage PVC a un emballage PET
(1988).
Depuis 1998 déja, les bouteilles Spa Reine intégrent
25 % de PET recyclé et furent les premiéres en
Europe, en 2010, a passer a 50 % de PET recyclé.
Le poids de la bouteille Bru (1,25 1) a diminué de 32 %
depuis 1985 et celui de la bouteille Spa Reine (1,5 1),
de 45 % depuis 1971. En 15 ans, le poids des bouteilles
PET de Brecon Carreg a diminué de 30 %.

_ SPADEL @ LA RSE
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UN PROFIL ECOLOGIQUE UNIQUE

La nouvelle gamme de bouteilles PET Spa
Reine, lancée en 2010, présente un profil
écologique unique en Europe. Nous
continuons ainsi a renforcer notre roéle de pionnier dans
la mise en ceuvre de solutions durables.

La gamme Spa Reine...

... poursuit son régime minceur : son nouveau design plus
épuré et allégé (de 31 g a 28,5 g pour la bouteille 1,5 1),
évite l'utilisation de 293 tonnes de PET/an (-6 %) par
rapport a 'ancienne gamme. De plus, ce nouveau design
permet aussi des réductions significatives de la consom-
mation d’énergie pour le soufflage des bouteilles : diminu-
tion de la pression de soufflage de 25 %.

... passe @ 50 % de PET recyclé : Depuis 2010, les
bouteilles Spa Reine contiennent 50 % de PET recyclé
contre 25 % pour I'ancienne gamme, ce qui représente une
économie de 2.400 tonnes de PET vierge par an (= le
poids de 'Atomium).

... passe a des étiquettes 100 % papier, recyclées et
réduites en taille : |les étiquettes sont en papier recyclé a
100 % et le format des étiquettes a été rétréci, ce qui
permet une réduction de 60 % de l'utilisation de papier
vierge soit environ 1.146 arbres sauves.

... passe a I’impression a I’encre végétale : les étiquettes
papier de la gamme sont désormais imprimeées a l'encre
végétale.

2000 : 2010

_ Zlgr .l 28,5 gr

___ Etiquette
en papier

Etiquette en
papier recyclé,
imprimée

avec de I’encre
végétale

_ 25% PET | v o) 50% PET
recyclé y recyclé
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c) Le recyclage permet de valoriser le PET
Spadel a été a la base de la création de Fost Plus qui
assure la promotion, la coordination et le financement

de la collecte sélective, du tri et du recyclage des
emballages ménagers en Belgique. Sur 'ensemble du
territoire, plus de 70 % des bouteilles PET sont recyclés.

3. Diminution de la consommation
énergétique des sites

A ce titre, la Belgique est reconnue comme 'un des
meilleurs éleves en Europe. Aux Pays-Bas, ou I'on
pratique un systeme de collecte obligatoire (bouteilles
3.1. Consommation d’énergie

En 2010, la consommation totale d’énergie! primaire des

retour), le taux de récupération des bouteilles est de 95 %
(pour les grands formats).
sites de production? a légérement augmenté par rapport

Dans le cadre de sa politique de développement durable,
Spadel a ciblé ses efforts de réduction en termes de
packaging sur quatre axes :
diminution des emballages (primaires et secon-
daires) ;
incorporation de matiéeres recyclées (PET, papier)
dans les emballages et les étiquettes ;
réduction de la taille des étiquettes en papier ;
impression des étiquettes papier a I'encre végétale.

La gamme Je bouteilles
en verre Bru en 2010...

... poursuit son régime minceur : les
bouteilles de 11 et 25 cl ont été allégées
respectivement de 2 % et 4,3 %.

... augmente sa part d’emballage

réutilisable : 'emballage verre de la Bru

50 cl est maintenant réutilisable (verre
consigné). Ces changements permettent de diminuer
I'empreinte carbone du produit : émissions liées au
transport, consommation de ressources...

... diminue ses emballages secondaires : outre la
réduction des emballages primaires de la gamme,
Spadel s'attache aussi a réduire les emballages secon-
daires de différents segments de la gamme. Par
exemple, 'emballage du pack de 24 bouteilles de 25 cl
a été allégé de 2,2 %.

De plus, 'achat d’'un dévragqueur a permis de supprimer
les intercalaires cartons utilisés lors du transport des
bouteilles du verrier jusqu’au site de mise en bouteille :
ils ont été remplacés par des intercalaires plastiques
réutilisables plusieurs fois.

a 2009, ce qui s’expligue par :

la baisse de la température de conservation des
produits de 1°C environ et l'installation d’'un compres-
seur froid au lieu de l'utilisation d’eau glacée ;

le remplacement d’'un moteur et la période de latence
durant laquelle le moteur n'a pas atteint son régime
optimal. Cet effet sera annulé I'année prochaine ;

le moulage des préformes a partir de résine PET
consomme plus d’énergie (le bilan environnemental
global de r-pet restant quant a lui positif).

A noter, au niveau de la consommation d’électricité, que :

100 % de I'électricité achetée par les trois sites
provient de contrats verts ;

35 % de I'électricité consommeée par Spa-Monopole
est autoproduite grace a l'unité de cogénération
installée en 2008.

Actions mises en place en 2010 a l'usine de Spa-Monopole :

Amélioration de I'efficacité énergétique :

e Suivi et optimisation de l'unité de cogénération :
- 450 000 kWh.

¢ Diminution de la pression de soufflage des
bouteilles PET (40 a 34 bars) et des presses
d’injection (13 a 11,5 bars) : - 200 000 kWHh.

* Modernisation du matériel : achat d’'un nouveau
moteur électrique (-5 000 kWh.)

Réutilisation de I'’énergie (chaleur, froid) du site :

¢ ['eau a 90 °Cissue de l'unité de cogénération est
réutilisée pour le chauffage des bains de la
laveuse : - 1100 OO0 tonnes de vapeur achetée.

e Récupération de l'air froid de la salle de filtration
afin d’assurer la climatisation d’'une partie des
bureaux : -2 000 kWh.

Réduction des pertes thermiques :

¢ Achat d'une caméra thermique : cet appareil
permettra d’identifier les déperditions énergé-
tiques au niveau des machines et du batiment

1 Lénergie finale est I'’énergie directement utilisée par le consommateur (gaz,
électricité, fioul domestique, bois, etc.). Pour que le consommateur dispose de
ces énergies, il aura fallu les extraire, les distribuer, les stocker, les produire, et
donc dépenser plus d’énergie que celle utilisée en bout de course. L'énergie
primaire est donc le total de toutes ces énergies consommeées (Source ADEME).

2 Hors site Grandes Sources de Wattwiller
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En 2010, I'usine Spa Monopole a investi 13 millions d’euros
dans une toute nouvelle ligne de production pour
bouteilles en verre qui permet la réduction de la consom-
mation énergétique de 32 % par rapport a 'ancienne
installation (réduction de 883.000 kWh).

3.2. Bilan GES - Bilan Carbone - Emissions de GES
Depuis 2005, les émissions de CO, sur le site de Spa
Monopole ont baissé de 31,6 %, notamment grace a l'unité
de cogénération et a 'achat d’électricité verte.

3.3. Reconnaissance BRUXELLES
ENVIRONNEMENT

Bureaux Spadel a Bruxelles

Les bureaux de Spadel ont

ENTREPRISE

ONDERNEMING

obtenu, pour la deuxiéme

LEEFMILIEU

fois consécutive, le label BRUSSEL

« Entreprise écodynamique

- deux étoiles », une reconnaissance officielle en Région
de Bruxelles-Capitale des bonnes pratiques de gestion
environnementale mises en ceuvre dans les entreprises.
Il récompense le dynamisme environnemental et les
progres en matiére, notamment, de gestion des déchets,
d’utilisation rationnelle de I'’énergie, de gestion de la
mobilité des travailleurs...

Signature de la déclaration de Spa

Par cette initiative, 21 entreprises de la région de Spa s'en-
gagent a intégrer I'ensemble des réflexions relatives au
changement climatique dans leur politique générale.
Cette déclaration stipule les points suivants : placer le
changement climatique au coeur de nos stratégies
industrielles, contribuer aux objectifs globaux de réeduc-
tion des émissions de gaz a effet de serre, étre un vecteur
de communication sur les avancées technologiques et de
diffusion de bonnes pratiques en matiere d’efficacité
énergétigue et de limitation des gaz a effet de serre, étre
un acteur de premier ordre dans le changement de nos
habitudes environnementales, etc.

4. Optimisation du transport

Contrairement a de nombreux produits issus de I'indus-
trie alimentaire, une eau minérale naturelle est un produit
principalement régional, embouteillé par un acteur local.
La législation européenne et belge stipule gu’'une eau
minérale naturelle doit étre embouteillée a la source. Par
conséquent, notre politique de transport consiste a
limiter autant que possible la distribution d’eaux miné-
rales naturelles sur de longues distances en favorisant le
transport a courte distance dans une zone de chalandise
de maximum 300 a 400 km.

_ SPADEL @ LA RSE

& ﬂt‘LQJf)’LL()Q QLtO\d enne

En tant gu’entreprise « citoyenne », nous voulons
apporter une valeur ajoutée dans le monde dans lequel
nous vivons en prenant en compte la dimension sociale
dans I'ensemble de nos activités et dans nos relations
avec nos partenaires (salariés, consommateurs, clients,
fournisseurs, actionnaires, parties prenantes). Chez
Spadel, nous sommes animeés par une ambition com-
mune pour le respect de I'eau et des hommes.

Spadel est partenaire de I’'Unicef en Belgique (pro-
gramme WaSH : don de 20 millions de litres d’eau
potable pour le Mali) et aux Pays-Bas (acces a I'eau
potable au Burkina Faso).

Depuis 2001, plus de 10.000 écoles en Belgique ainsi que
divers acteurs du monde de la santé utilisent le « Kit
Nutrition » de Spadel qui a pour but de sensibiliser les
enfants a la nécessité d’'une alimentation équilibrée et
d’une activité physique accrue, en réponse a la mise en
garde émise par I'Organisation mondiale de la Santé
(OMS) contre 'laugmentation de I'obésité chez les
enfants.

ENSEMBLEAGISSONSH!

Q Action au profit de- Actie ten voordele van 1

ies —y UAAT ONS SAMEN|HELPENNS
Spa Re Y
pa R 5 enease unicef &

Contribuons ensemble
S amétorer tacces Ueau potable.

Laat ons samen werken
drinkbaar water.

Het engagement van Spa Reine Faites un don a 'UNICEF
~ Water is de essentie zelf van het leven. De mens hecft ves! Doe een gift aan UNICEF

Voor 8¢ geet u cen kind een jaarlang water

unicef &

Enfin, nous aidons aussi une multitude d’associations
dans nos différents sites en offrant de I'eau minérale
naturelle. Dans le domaine caritatif, Brecon Carreg
soutient, depuis longtemps déja, le « Ty Hafan Children’s
Hospice » (hopital pour enfants).

Depuis 2004, I'usine de Spa Monopole assure le transport
fluvial entre Liege et Anvers des produits finis destinés a
la grande exportation. Ceci représente 150 camions en
moins et 4 fois moins d'émissions de CO, par an.

Le niveau de distribution du litrage moyen par transport
effectué en 2008 a Spa Monopole est de 19.235 litres, ce
qui représente une augmentation de 2,3 % par rapport a
2007. Ce qui veut dire plus de volume par transport ou
moins de transport pour le volume distribué. Pour
Bru-Chevron, ce chiffre est de 20.579 litres par transport
(+2,8 % par rapport a 2007).
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Déclaration de gouvernement

d'entreprise

1. La Charte de gouvernement
d’entreprise

1.1. Le Code 2009

La Charte de gouvernement d’entreprise de Spadel
définit ses régles de gouvernance.

Elle a été arrétée originalement par le Conseil d’'adminis-
tration lors de sa réunion du 30 mars 2006. Elle a été
revue a plusieurs reprises pour refléter les modifications
ou adaptations intervenues depuis. La derniere modifica-
tion date du 7 décembre 2010.

La Charte peut étre consultée sur le site du Groupe
Spadel a 'adresse www.spadel.com. Cette Charte
s’'inspire des prescrits du Code belge de gouvernance
d’entreprise (Code 2009, publié sur le site www.corpora-
tegovernancecommittee.be) que la Société a adopté
comme son code de référence, ceci en tenant compte
de la taille et des caractéristiques du Groupe Spadel.

Elle s’écarte, dans cet esprit, du Code 2009 sur les points

suivants :
seuil a partir duguel un Actionnaire peut soumettre
des propositions a I’'Assemblée générale (Code 2009,
principe 8.8) : compte tenu des caractéristiques du
Groupe Spadel, plus particulierement de la structure
de son actionnariat, le Conseil d’administration a
maintenu l'application du taux statutaire et Iégal qui
prévoit le droit pour les Actionnaires représentant
20 % du capital social de demander au Conseil
d’administration de convoquer une Assemblée
générale ;
réglements d’ordre intérieur du Conseil d’administra-
tion, des Comités constitués au sein du Conseil
d’Administrationd’administration et du Comité
Exécutifexécutif (Code 2009, principes 1.1, 5.1 et 6.1) :
les regles de fonctionnement du Conseil d’Administra-
tiond’administration, des Comités constitués au sein
du Conseil d’administration et du Comité exécutif ne
font pas l'objet d’un reglement formel , mais sont
reprises dans les chapitres ad hoc de la Charte de
gouvernement d’entreprise ;

composition du Conseil d’'administration (Code 2009,
principe 2.1) : le Conseil d’'administration integre dans
sa procédure de sélection le critére de la diversité des
compeétences et des genres ;

longueur des mandats des Administrateurs (Code
2009, principe 4.6.) : les mandats sont, dans la regle,
de six ans et ce dans un souci de stabilité de composi-
tion du Conseil d’'administration

1.2. Autres pratiques de gouvernement
d’entreprise

La Charte de gouvernement d’entreprise comporte un
chapitre 4 incluant un Code de conduite s'adressant aux
Administrateurs (point 4.1) et la politique établie par le
Conseil d’administration pour les transactions et autres
relations contractuelles entre les sociétés du Groupe
Spadel et les Administrateurs et Managers exécutifs.

Par ailleurs, Spadel a redéfini en 2010 sa raison d'étre,
son engagement et sa responsabilité. Ces éléments sont
repris dans la Charte de gouvernement d’entreprise et
dans le rapport annuel du Groupe. Une gestion optimale
de la qualité et de I'environnement tant au niveau de ses
activités que de ses produits et de ses services fait partie
intégrante des objectifs du Groupe et 'engagement de
Spadel dans le domaine du développement durable se
retrouve dans la « Politique Qualité et Environnement
du Groupe Spadel». Ce document peut étre consulté sur
le site corporate de la société www.spadel.com dans la
rubrigue « développement durable». De facon plus
globale, en tant gqu’entreprise citoyenne, Spadel prend
en compte la dimension sociale dans I'ensemble de ses
activités et dans ses relations avec ses partenaires
(salariés, consommateurs, clients, fournisseurs, action-
naires, parties prenantes). Sa responsabilité sociétale
incite Spadela agir concrétement dans le monde en
partageant ses compétences, son savoir -faire, et en
soutenant des projets qui favorisent I'accés a I'eau pour
des populations défavorisées. Le Groupe est animé
d’une ambition commune dans le respect de I'eau

et des hommes.
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2. Les caractéristiques princi-
pales du contrdle interne et de
la gestion des risques

2.1. Contrdle interne

Le Conseil d'administration supervise la mise en ceuvre
du cadre référentiel du contrdle interne et la gestion des
risques.

Le Comité d’audit est chargé, e.a. des missions suivantes :
suivi du processus d’élaboration de I'information
financiere ;
suivi de l'efficacité des systémes de contrdle interne
et de gestion des risques de la société ;
suivi de l'audit interne et son efficacité ;
suivi du contréle légal des comptes annuels de Spadel
S.A. et des comptes consolidés, en ce compris le suivi
des questions et recommandations formulées par le
commissaire chargé du contrbéle des comptes
consolidés ;

Concernant le processus d'élaboration de I'information

financiere, Spadel a mis en place un systeme de controle

interne et de gestion des risques permettant d’assurer :
que les informations financiéres, établies en conformité
avec les normes comptables belges au niveau de
Spadel S.A. et les International Financial Reporting
Standards (IFRS), soient publiées dans les délais légaux
et donnent une image fidele du patrimoine, de la
situation financiere et des résultats de la Société et
consolidés, ainsi que des filiales comprises dans la
consolidation ;
gue le rapport de gestion contient un exposé fidele
sur I'évolution des affaires et la situation de la Société
et des filiales comprises dans la consolidation ainsi
gu’une description des principaux risques et incerti-
tudes auxquels ils sont confrontés.

Des procédures sont en place pour s’‘assurer que les
investissements et les achats de fournitures et services se
réalisent dans le cadre des budgets arrétés par le Conseil
d’administration et sous le contréle du Management
exécutif.

En outre la société a engagé en 2008 un Auditeur interne
avec pour mission l'analyse et I'’évaluation, de maniere
indépendante, de I'existence et du fonctionnement du
systeme de contréle interne, ainsi que la formulation de
recommandations en vue de I'amélioration de celui-ci.

L’Auditeur interne rapporte hiérarchiguement au

Spadel RAPPORT ANNUEL 2010

Directeur financier et fonctionnellement au Président du
Comité d’audit. Il assiste aux réunions du Comité d’'audit
dont il rédige le rapport.

Le Comité d’audit revoit annuellement le plan d’audit
interne. A partir de 2011 cette révision s’effectuera sur
base d’'une cartographie des risques.

LAuditeur interne fait également réguliérement au
Comité d’'audit un rapport sur les risques pouvant
impacter le résultat.

Le Comité d’audit fait apres chaque réunion, un rapport
au Conseil d'administration. Une copie du rapport est
remise aux Administrateurs sous forme synthétique.

Les principaux risques et incertitudes pesant sur I'entre-
prise sont décrits dans le rapport de gestion du Conseil
d’administration a 'Assemblé générale.

Chaque manager intégre, dans son domaine de responsa-
bilité, une réflexion sur le controle et la gestion des
risques.

2.2. Contrble externe

Ernst & Young Réviseurs d’Entreprises SCCRL,
représentée par Monsieur EricVan Hoof, a été nommeée
par 'Assemblée générale ordinaire du 10 juin 2010
comme Commissaire de la société, pour une période de
trois ans venant a échéance a l'issue de ’Assemblée
générale ordinaire de 2013.

Le montant des émoluments du Commissaire sont
publiés, conformément a l'article 134 du Code des

Sociétés, en annexe aux comptes consolidés et a la
rubrique C 5.17.1 des comptes de la Société.

3. Actionnariat

La Société n'a pas regu notification de déclarations de
transparence en vertu de l'article 14, alinéa 4, de la loi du
2 mai 2007 sur la déclaration des participations impor-
tantes.

La Société a recu des notifications datées du 30 adut 2010
émanant de la S.A. Finances & Industries, de la sarl Guyan
et de Monsieur Marc du Bois, conformément a I'article 74
§ 8 de la loi du Tler avril 2007 relative aux offres publiques
d’acquisition. Ces notifications font suite a (1) I'acquisition,
le 24 aoUlt 2010, par la sarl Guyan de 1,68 % des droits de
vote de la S.A. Finances & Industries et (2) l'acquisition, le



24 aolt 2010, par la S.A. Finances & Industries de 38,94 %
des droits de vote de Guyan sarl.

La structure de l'actionnariat et du contréle final au
31 décembre 2010, basée sur les déclarations citées

ci-dessus, se présente comme suit :

Nombre total d’actions (denominateur) : 4.150.350

Actions représentatives du capital

Nombre d’actions % du total
Finances &
Industries S.A. 3.770.000 90.84
Public 380.350 9,16
TOTAL 4.150.350 100,00

La Société de participation Guyan (Luxembourg), détient
84,57% des actions de la S.A. Finances & Industries.
[‘actionnariat de la société de participation Guyan est
composé comme suit :

Monsieur Marc du Bois qui détient 111.444 parts

correspondant a 58,00% des droits de vote

S.A. Finances & Industries, qui détient 74.815 parts

correspondant a 38,94% des droits de vote

Monsieur Guy J. du Bois

Les droits de vote de la S.A. Finances & Industries dans
Guyan sont calculés en tenant compte d’éventuelles
suspensions du droit de vote des parts sociales propres
détenues par Guyan. Les droits de vote de Monsieur Marc
du Bois sont calculés en tenant compte d’éventuelles
suspensions du droit de vote pour les parts sociales
détenues par la société elle-méme ou ses filiales.

Le Conseil d’administration n’a pas connaissance d’élé-
ments, visés a l'article 34, 3°, 5°, 7° et 8° de l'arrété royal
du 14 novembre 2007 relatif aux obligations des émet-
teurs d’instruments financiers admis a la négociation sur
un marché réglementé, susceptibles d’avoir une incidence
en cas d’offre publique d’acquisition.

I N’y a pas, a la connaissance du Conseil d’'administration,
de Comités d’actionnaires ou d’administrateurs constitués
en application ou non de conventions entre actionnaires.

Aucune transaction sur titres de la Société n’a été notifiee
au Président du Conseil d’'administration au 29 mars 2011
dans le cadre des regles arrétées par le Conseil d’'adminis-
tration en la matiere.

4. Les structures
d’administration et leur
fonctionnement

Les régles régissant la composition, les responsabilités et
le fonctionnement du Conseil d’'administration et des
Comités créés en son sein sont décrites dans la Charte de
gouvernement d’entreprise de Spadel.

4.1. Le Conseil d’administration

Composition du Conseil d’administration

La Baronne Greindl a démissionné de son mandat

d’administrateur avec effet au 24 aolt 2010. LAssemblée

générale ordinaire du 10 juin 2010 a adopté les résolutions

suivantes au titre de nominations statutaires :
Prendre acte de la décision de Monsieur Pierre Drion
de ne pas se représenter, compte tenu de la proximité
de la limite d’age des membres du Conseil d’adminis-
tration librement consentie au'sein du Groupe Spadel.
LAssemblée le remercie pour sa contribution tout au
long de son mandat.
Renouveler le mandat d’Administrateur indépendant
de la BVBA M.O.S.T.,, dont le représentant permanent
est Monsieur Frank Meysman, pour une période de six
ans prenant fin a l'issue de '’Assemblée générale
ordinaire de 2016.
Renouveler le mandat d’Administrateur indépendant
de la BVBA Thijs Johnny, dont le représentant
permanent est Monsieur Johnny Thijs, pour une
période de six ans prenant fin a l'issue de ’Assemblée
générale ordinaire de 2016.
Nommer comme Administrateur la S.A. Cofimatra
Responsibility Management (en abrégé Cofimatra),
avec comme représentant permanent Monsieur
Roland Vaxelaire, pour une durée de six ans prenant
fin a 'issue de 'Assemblée générale ordinaire de 2016.
Prendre acte de la désignation par la S.A. Finances &
Industries de Monsieur Axel Miller, comme son
représentant permanent, en remplacement de
Monsieur Fred Chaffart, décédé le 22 février 2010

Le Conseil d’'administration de Spadel S.A. est composé
actuellement de six membres.
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Trois Administrateurs représentent de fait I'’Actionnaire
majoritaire. Il s'agit de :

Nom Fin du mandat
Monsieur Marc du Bois 2015

Finances & Industries S.A,
dont le représentant perma- 2012
nent est Monsieur Axel Miller

Cofimatra S.A., dont le
représentant permanent est 2016
Monsieur Roland Vaxelaire

Trois Administrateurs sont indépendants des actionnaires
et du management de la société au sens de l'article 524
§2, alinéa ler du Code des Sociétés. lls répondent aux
criteres d’'indépendance déterminés par l'article 526ter
du Code des Sociétés.

Nom Fin du mandat
le Baron Vandemoortele, 2014

la BVBA M.O.S.T., dont le
représentant permanent est 2016
Monsieur Frank Meysman

la BVBA Thijs Johnny, dont le
représentant permanent est 2016
Monsieur Johnny Thijs

La BVBA Thijs Johnny, dont le représentant permanent
est Monsieur Johnny Thijs, a été désignée, par le Conseil
d’administration, comme Président du Conseil d’adminis-
tration.

Monsieur Marc du Bois exerce une fonction exécutive au
sein de Spadel.

Fonctionnement du Conseil d’administration
Le Conseil d’administration s’est réuni neuf fois en 2010.

Le Conseil a examiné lors de ses réunions trimestrielles,
par rapport au trimestre écoulé :
le suivi des décisions du Conseil d’administration ;
I’évolution de la situation commerciale par marché,
sur les marchés principaux du Groupe, avec un focus
particulier sur les points d’attention et les plans
d'action ;
la situation financiere de Spadel S.A. et consolidée.

Les sujets suivants ont également été portés a l'ordre
du jour des réunions trimestrielles du Conseil :
mars : arrété des comptes de I'exercice écoulé et
préparation de '’Assemblée générale ordinaire ;
juin : questions relatives a la marche des affaires ;
aoUt : arrété de la situation semestrielle ;
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décembre : budgets et plans d’'investissements pour
'année suivante.

Deux réunions ont été consacrées, en avril et en no-
vembre, a I'analyse du nouveau plan stratégique a cing
ans (2011-2015) présenté par la Direction générale.

Des réunions extraordinaires se sont tenues :
le 19 janvier 2010, en relation avec les budgets 2011
de Spadel SA et consolidés ;
le 10 juin 2010, a I'issue de I'Assemblée générale
ordinaire pour désigner un nouveau Président du
Conseil d’administration ;
le 21 septembre 2010 pour examiner les observations
et demandes formulées par un actionnaire a I'en-
contre de la proposition du Conseil d’administration
de distribuer un dividende exceptionnel.

Le taux de participation des Administrateurs aux réunions
du Conseil d’administration s’est éleveé, globalement, a 91 %

4.2. Comités créés par le Conseil
Spadel compte deux comités institués au sein du Conseil
d’administration.

Le Comité d’audit

Le Comité d’audit compte trois membres, administrateurs
non exécutifs, Monsieur Axel Miller, représentant perma-
nent de Finances & Industries et Monsieur Frank
Meysman, représentant permanent de la BVBA M.O.S.T.
et Monsieur Roland Vaxelaire, représentant permanent de
Cofimatra S.A. (depuis le 25 juin 2010). Le Baron
Vandemoortele a été membre du Comité d’audit jusqu’au
25 juin 2010.

Le Comité d’audit est présidé par Monsieur Frank
Meysman, représentant permanent de la BVBA M.O.S.T,
un administrateur indépendant. Monsieur Frank Meysman
est, de par sa formation (licencié en sciences écono-
migues appliquées) et sa longue expérience profession-
nelle en tant que manager exécutif ou administrateur,
compétent en matiére d’audit et de comptabilité.

Le Comité d’audit s’est réuni trois fois en 2010. Le taux de
participation des administrateurs aux réunions du Comité
d’audit s’est élevé globalement a 88%.

Le Commissaire, 'Administrateur délégué et le Directeur
général ainsi que le Directeur financier et 'Auditeur
interne ont assisté aux réunions du Comité d’audit.



Au cours de ses réunions le Comité d’audit a examiné,
e.a., les questions suivantes :
conclusion des rapports d’audit du commissaire et
suivi de la mise en place de ses recommandations ;
impairment test relatif a la société Les Grandes
Sources de Wattwiller ;
suivi de I'évolution du processus d’élaboration de
I'information financiere ;
conclusions du rapport d’audit interne relatif a la
revue du cycle des achats ;
revue des engagements en matiere de pension
(DBO);
revue des litiges et des risques ;
examen de l'efficacité du contréle interne ;
réalisation d’'une cartographie détaillée des risques.

Le Président du Comité d’audit a soumis lors du plus
prochain Conseil d'administration qui a suivi chaque
réunion un rapport de sa réunion ainsi que de ses
décisions pour ratification.

Le Comité de nomination et rémunération

Le Comité de nomination et rémunération est composé
de trois membres, administrateurs non exécutifs, dont
deux sont des administrateurs indépendants. Ses
membres sont : le Baron Vandemoortele, Monsieur
Roland Vaxelaire, représentant permanent de Cofimatra
SA (a partir du 25 juin 2011) et Monsieur Johnny Thijs,
représentant permanent de Thijs Johnny BVBA. Il est
présidé par le Président du Conseil d'administration,
Monsieur Johnny Thijs, représentant permanent de la
BVBA Thijs Johnny depuis le 25 juin 2010. Monsieur Pierre
Drion a été membre du et a présidé le Comité de nomina-
tion jusqu’au 10 juin 2010.

Le Comité s’est réuni trois fois en 2010. Tous ses membres
étaient présents. LAdministrateur délégué et le Directeur
général ont assisté aux réunions du Comité sauf pour les
points les concernant personnellement. Le Directeur des
Ressources humaines a participé pour certains points aux
réunions.

Au cours de ses réunions le Comité de nomination et de
rémunération a examing, e.a., les questions suivantes :
propositions de nominations statutaires ;
clarification de la structure de la Direction générale
et alignement des statuts de deux membres de la
Direction générale ;
validation du calcul du bonus annuel 2009 des
membres du Management exécutif ;
mise en conformité du systeme de rémunération
variable des membres du Management exécutif

avec les dispositions de la loi du 6 avril 2010 ;
examen du projet de nouveau systéme d’évaluation
des fonctions ;

examen du rapport de rémunération afférent a
I'exercice 2009.

Le Président du Comité de nomination et rémunération a
soumis lors du plus prochain Conseil d’administration qui
a suivi chaque réunion un rapport de sa réunion ainsi que
de ses décisions pour ratification.

4.3. Transactions ou autres relations
contractuelles entre la société, y compris

les sociétés liées et les administrateurs,

non couvertes par les dispositions légales

en matiere de conflit d’intéréts.

II'n’y a pas eu de transactions ou autres relations contrac-
tuelles entre la Société, y compris les sociétés liées, et les
Administrateurs non couvertes parles dispositions
légales en matiere de conflit d’intéréts.

4.4, Evaluation du fonctionnement du

Conseil d’administration et des Comités

créés en son sein

La Charte de gouvernement d’entreprise de Spadel
prévoit que le Conseil d’administration procede tous les
deux ans a une évaluation de son fonctionnement et de
celui de ses Comités en vue, e.a, d’identifier les domaines
ou les débats auraient été estompés et/ou des prises de
position seraient restées trop floues. Il procéde, de méme,
a I'évaluation de sa composition et de celle de ses
comités. Les Comités d’audit et de nomination et rémuné-
ration procedent a une évaluation de leur fonctionnement
tous les deux a trois ans.

Il N’y a pas de procédure formelle d’évaluation.

En 2010, le Conseil d’administration, a l'initiative de son
Président, a actualisé certaines régles touchant au
calendrier et I'organisation de ses réunions ainsi qu’a la
préparation de ces réunions par le management. Le
Conseil d’administration a également revu la composition
et revalidé les compétences respectives des Comités
d’audit et de nomination et rémunération. Il a, de méme,
précisé les sujets qui relévent de sa compétence déci-
sionnelle par rapport a ceux qui relévent de la compé-
tence de décision de la Direction Générale.
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5. Le Management exécutif

Il N’y a pas de Comité de direction dans le sens de l'article
524bis du Code des Sociétés.

Le Conseil d'administration a délégué la gestion journa-
liere a Messieurs Marc du Bois, Administrateur délégué
et Jean-Philippe Despontin, Directeur général.

Le Conseil d’administration, sur proposition du Comité de
nomination et rémunération, a procédé lors de sa réunion
du 30 mars 2010 a une clarification du réle respectif des
deux membres de la Direction générale.

Lors de sa réunion du 7 décembre 2010, il a décidé, sur
proposition du Comité de nomination et rémunération,
d’aligner, avec effet au ler janvier 2011, les statuts des

deux membres de la Direction Générale via un contrat
de service.

Marc du Bois, Administrateur délégué, préside doréna-
vant le Comité exécutif de Spadel. Il a la responsabilité
de tous les marchés ou Spadel est actif.

Les fonctions suivantes lui rapportent :
fonctions membres du Comité exécutif : Marketing &
Innovation, Ventes Benelux et Business Development;
autres fonctions : Communication, Hydrogéologie et
Responsabilité Sociétale. Le Conseiller financier lui
rapporte également.

Jean-Philippe Despontin, Directeur général, prend la
responsabilité des autres domaines fonctionnels de
I'entreprise :
fonctions membres du Comité exécutif : Opérations,
Finances et Ressources Humaines
autres fonctions : Juridique, Sciences & Nutrition,
Technique, Développement technique et Qualité ;

Le Comité exécutif était composé, en 2010, outre de
MM. du Bois et Despontin, des responsables des fonc-
tions suivantes :

Stefan De Clercg (Marché Benelux),

Eva Henry (Marketing et Innovation),

Franck Lecomte (Business Development)

Vincent Mazy (Opérations),

Didier De Sorgher (Finances)

Alain Jonet (Ressources humaines) .

SPRL Nanook, dont le représentant est Monsieur

Joe Beauduin (Ressources Humaines)”
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Le Comité exécutif s’est réuni 38 fois en 2010.

Outre la revue de I'évolution de la situation commerciale
sur les différents marchés sur lesquels le Groupe Spadel
opére et des points d’attention et des plans actions, le
Comité exécutif est également amené a se prononcer sur
les différents projets touchant les activités du Groupe.
L’année 2010 a également été marquée par la rédaction
du plan stratégique a cing ans en vue de sa validation par
le Conseil d’administration.

Lors de la réunion qui suit une réunion du Conseil
d’administration, les décisions, demandes et recomman-
dations du Conseil sont passées en revue et traduites, la
oU nécessaire, en points d’action.

6. Rapport sur la rémunération
des Administrateurs et du
Management exécutif

6.1. Procédure interne pour élaborer une
politique relative a la rémunération et fixer le
niveau de rémunération des administrateurs
non exécutifs et des managers exécutifs

Les administrateurs

Larticle 15 des statuts dispose que '’Assemblée générale
peut allouer aux administrateurs des émoluments fixes et
des jetons de présence. En outre, poursuit cet article, les
administrateurs seront indemnisés des dépenses nor-
males et justifiées exposées dans I'exercice de leur
fonction dans le cadre de mandats particuliers qu’ils
exercent pour le compte de la Société.

Il appartient au Comité de nomination et rémunération de
formuler des propositions au Conseil d’'administration sur
la politigue de rémunération des Administrateurs et, s'il y
a lieu sur les propositions qui en découlent et qui doivent
étre soumises par le Conseil d'administration a '’Assem-
blée générale.

La rémunération actuelle des administrateurs a été
arrétée par ’Assemblée générale ordinaire du 9 juin 2005
sur proposition du Conseil d’'administration. Elle n’est pas
indexée.

Le niveau de rémunération est évalué par le Conseil
d’administration dans le cadre de son évaluation de son
fonctionnement.

‘ Jusqu’au 18 juin 2010
A partir du 21juin 2010



Lors de sa réunion du 25 juin 2010, le Conseil d’'adminis-
tration a décidé de proposer a ’'Assemblée générale
ordinaire du 9 juin 2011, de relier, a partir du ler janvier
201, 50 % de la rémunération des administrateurs a la
présence aux réunions. Cette approche a été mise en
application des le ler janvier 2011.

Les Managers exécutifs

La politiqgue de rémunération des membres de la
Direction générale et des membres du Comité exécutif
est arrétée par le Conseil d’'administration sur proposition
du Comité de nomination et rémunération.

Le Comité de nomination et rémunération est chargé de
proposer au Conseil d’'administration la rémunération des
Administrateurs exécutifs et de la Direction générale. Il se
prononce, sur proposition de la direction générale sur le
package de rémunération fixe et variable des membres
du Comité exécutif.

La rémunération est fixée en ligne avec le marché. Elle est
revue a intervalles réguliers sur la base d’études compa-
ratives réalisées par une société spécialisée.

Le Comité de nomination et rémunération examine sur la
base de ce rapport s’il y a lieu d’adapter la rémunération
des membres du Comité exécutif.

6.2. Politique de rémunération de la Direction
générale et du Management exécutif

Politique appliquée pendant I’exercice 2010

La rémunération annuelle est composée d’'une partie fixe
et une partie variable. Elle comprend en outre certains
avantages en nature, dont une voiture de fonction.

La rémunération fixe est déterminée en fonction de la
nature et de I'étendue des responsabilités de la fonction.

La rémunération variable comprend, d’'une part, une
composante a I'échéance d’'un an (bonus annuel).

Le bonus annuel représente, pour I'année 2010, un
potentiel de 50 % de la rémunération fixe pour les
membres de la Direction générale et de 30 % de la
rémunération fixe pour les membres du Comité exécutif.

D’autre part, la société a mis en 2010, un systéme de
plans d’'intéressement (LTI) a trois ans successifs, dont
le premier arrive a échéance en 2012 (plan 2010-2012).

Le LTI potentiel, payable pour la Tre fois en 2013 est de
25 % de la rémunération fixe pour la Direction générale
et de 20 % de la rémunération fixe pour les membres du
Comité exécutif.

Le degré de réalisation des critéres fixés détermine le
niveau de la rémunération variable effectif, selon une
grille fixée en méme temps que les critéres.

Le Conseil d’administration a décidé, lors de sa réunion
du 7 décembre 2010, d’adapter le plan de rémunération
variable au prescrit de I'article 520 du Code des Sociétés.
Lors de sa réunion du 29 mars 2011, le Conseil d’adminis-
tration a décidé de réexaminer les modalités d’adaptation
du plan de rémunération variable.

II'n’y a pas prime de performance en actions, options ou
autres droits d’acquérir des actions de la Société en
vigueur pour I'lannée en cours.

La Direction générale et les membres du Management
exécutif sont affiliés a un plan d’assurance de Groupe.

Il est prévu de faire réaliser en 2011, par une société
spécialisée, une étude comparative de la rémunération
du Management exécutif.

Dispositions en matiére de recouvrement de la rémuné-
ration variable attribuée sur la base d’informations
financiéres erronées

Un acompte sur la rémunération variable est payable

en janvier de I'année qui suit sur la base des résultats
estimés de I'exercice. Le solde est payé aprés un nouveau
calcul sur la base des comptes annuels arrétés par le
Conseil d’'administration.
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DECLARATION DE GOUVERNANCE D'ENTREPRISE _

6.3. Rémunération des administrateurs

Nom de I'’Administrateur Rémunération (euros)
. .3 - Rémunération au titre des cing réunions prévues au calen-
Pierre Drion .
. - . L drier annuel 25.000.00
Président du Conseil d’administration ; . .
Président du Comité de nomination et rémunération - Réunions additionnelles du CA 20.000.00
- Réunions du Comité de nomination et rémunération 10.000.00

BVBA Thijs Johnny (Johnny Thijs)A - Rémunération au titre des cing réunions prévues au calen-

Président du Conseil d’administration ; drl|er gnnuel . 37.500.00
Président du Comité de nomination et rémunération i Rgun!ons add|t|oqng||es du (,:A ’ . o 20.000.00
- Réunions du Comité de nomination et rémunération 5.000.00
. - Rémunération au titre des cing réunions prévues au calen-
Baronne Greindl drier annuel 16.667.00
- Réunions additionnelles du CA 5.000.00
. - Rémunération au titre des cing réunions prévues au calen-
- Marc du Bois drier annuel 25.000.00
[ - Réunions additionnelles du CA 15.000.00
| - Rémunération au titre des cing réunions prévues au calen-
Baron Vandemoortele drier annuel 25.000.00
Membre du Comité de nomination et rémunération - Réunions additionnelles du CA 15.000.00
Membre du Comité d’Audit - Réunions du Comité de nomination et rémunération 5.000.00
- Réunions du Comité d’'audit 2.500.00
- Rémunération au titre des cing réunions prévues au calen-
BVBA MOST (Frank Meysman) drier annuel 25.000.00
Président du Comité d’Audit - Réunions additionnelles du CA 15.000.00
- Réunions du Comité d’audit 10.000.00
Finances & Indu7stries S.A. - Rémunération au titre des cing réunions prévues au calen-
(Fred Chaffasrt) drier annuel 25.000.00
(Axel Miller) - Réunions additionnelles du CA 10.000.00
Membre du Comité d’audit - Réunions du Comité d’'audit 5.000.00
X - Rémunération au titre des cing réunions prévues au calen-
Cofimatra S.A. N drier annuel 12.500.00
(Roland Vaxelaire) _RéuN .
Membre du Comité d’audit eunions add|t|oqnglles dg CA
- Réunions du Comité d’'audit 5.000.00

Membre du Comité de nomination et rémunération . s I . o
- Réunions du Comité de nomination et rémunération

Total 334.167.00 |

Administrateur délégué S.A. Spa Monopole 3.600.00

Administrateur délégué S.A.Bru-Chevron

(représentant de S.A. Gérefis) 2.600.00

Administrateur les Grandes Sources de Wattwiller 2.500.00

3Jusqu'au 10 juin 2010

‘BVBA Thijs Johnny a été nommeé Président du CA le 10 juin 2010

5Jusqu‘au 24 aolt 2010

GJusqu’au 25 juin 2010

7 Jusquiau 22 février 2010

°A partir du 24 mars 2010

° A partir du 10 juin 2010 pour le Conseil d’administration et du 25 juin 2010 pour les Comités d’audit et de nomination & rémunération.



Les criteres de performance des secteurs de responsabi-
lité spécifiques déterminant le bonus annuel concernent
le résultat d’exploitation des filiales, la marge contributive
ou les colts gérés usine.

La partie liée a la performance du Groupe ou des
secteurs de responsabilité n'est attribuée que si 'objectif
minimum fixé par le Conseil d'administration est atteint.

A partir de 2011 les critéres relatifs au bonus annuel
intégreront le fonctionnement en mode projet. Lorsqu’il
y a participation a un ou plusieurs projet(s) cloturé(s)
pendant 'année une partie de 10 % du potentiel bonus
prise sur la partie EBIT sera influencée par le résultat
obtenu pour I'implication dans ce projet.

6.5. Rémunération du CEO en 2010

DECLARATION DE GOUVERNANCE D'ENTREPRISE

Critéres de performance relatifs a la composante long

terme

Les critéeres de performance sont :

_ le taux d’évolution moyen (taux actuariel) de la net
sales value Qr le cycle de trois ans, sur la base du
budget, en excluant la croissance inorganigue et
conditionnée par l'atteinte d’un seuil minimum ; o

_ lamoyenne des ROCE de chaque année du cycle, sur
la base du budget et conditionné par l'atteinte d’'un
seuil minimum.

Ces critéres valent a part égales.

[ &)

Marc du BOIS Composant de la rémunération

Montant (€)

Administrateur délégué Indépendant

Rémunération brute et rémunération comme administrateur

Rémunération fixe ) -
dans les conseils des filiales

288.956,00

Rémunération variable Bonus brut

205.88115

Total

494.837,15

Assurance de Groupe Prime payée par la société

134.182,00

Autres avantages

Aucun bonus cash a long terme n'a été payé au CEO en
rapport avec I'exercice social 2010.

6.6. Rémunération des autres membres
du management exécutif

4.800,00

Type de rémunération Composant de la rémunération

Montant global
€)

Rémunération fixe )2
qu'étrangers

Rémunération globale et board fees bruts promérités en 2009 tant belges

1.396.944,07

Rémunération variable 5 défaut, payé en 2010

Bonus global brut belge et étranger promérités pour 2010 ou,

569.657,18

Total

Total de la rémunération globale et du bonus global

1.966.601,25

Assurance de Groupe

Prime patronale

193.979,39

Autres avantages

22.560,00 =

S cd
i?ﬁ

"t'/ 4

-
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DECLARATION DE GOUVERNANCE D’'ENTREPRISE _

6.7. Actions, options sur actions ou autres 6.8. Indemnités de départ

droits d’aquérir des actions de la Société ou

exercés par les membres du Management Les membres suivants du Management exécutif bénéfi-

exécutif ou expirés au cours de I'exercice 2010 cient de clauses contractuelles particulieres en cas de
départ :

Il N’y a pas de systéme de stock options.
~ Monsieur Jean-Philippe Despontin : un montant de

Aucune action, option sur actions ou autres droits 125.000 euros ; cette clause contractuelle date
d’acquérir des actions de la Société n‘'ont été accordés d’avant le ler juillet 2009 ;

aux ou exerceés par les membres du Management exécutif ~ Monsieur Stefan De Clercq : application de la grille
ou ne sont expirés en 2010. Claeys majorée de trois mois ; cette clause contrac-

tuelle date d’avant le 3 mai 2010.
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_ DECLARATION DE GOUVERNANCE D’ENTREPRISE

Administration et Direction O
de Spadel en 2010

Conseil d’Administration O

Nom Fonction Fin du mandat  Occupation principale en dehors du Groupe Spadel

Thijs Johnny BVBA, dont le représentant

permanent est Johnny Thijs Président' 2016 Administrateur délégué de bpost

Marc du Bois Administrateur 2015
délégué

Finances & Industries S.A., dont le
représentant g)ermanent est:

Fred Chaffsart Administrateur Administrateur de sociétés

Axel Miller Administrateur 2012 Partner et Administrateur délégué Petercam

Baron Vandemoortele Administrateur 2014 CEO du Groupe Vandemoortele

M.O.S.T. BVBA, dont le représentant Administrateur 2016 Administrateur de Grontmij, GIMV, WDP et Picanol,
permanent est Frank Meysman CEO du Conseil de la Publicité

Cofimatra S.A., dont le represgngant Administrateur 2016 Fondateur et directeur général de Responsibility
permanent est Roland Vaxelaire Management

Baronne Louis Greindl® Administrateur 201

. Vice-Président du Conseil d’Administration
Pierre Drion Président 2010 de Petercam
Administrateur chez Electrabel et Axa

Guy Jacques du Bois Président Fondateur
Pierre Godfroid Président Honoraire
Pierre Drion Président Honoraire
Henri-Noél Pauwels Secrétaire du Conseil d’Administration

Comité d’Audit

M.O.S.T. BVBA représentée

par Franck Meysman Président

7
Baron Vandemoortele

Finances & Industries S.A.
représentée par Axel Miller

Cofimatra S.A., .
représentée par Roland Vaxelaire

BVBA Johnny Thijs,

représentée par Johnny Thijs Président

Baron Vandemoortele

Cofimatra S.A., .
représentée par Roland Vaxelaire

'A partir du 10 juin 2010 ° Jusqu'au 10 juin 2010

*Décedsé le 22 février 2010 7 Jusqu'au 25 juin 2010

° A partir du 24 mars 2010 A partir du 25 juin 2010 Spadel RAPPORT ANNUEL 2010 41
‘A partir du 10 juin 2010 A partir du 25 juin 2010
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DECLARATION DE GOUVERNANCE D'ENTREPRISE _

Commissaire

Ernst & Young Réviseurs d’Entreprises SCCRL, représen-
tée par Monsieur Eric Van Hoof

Comité Exécutif

Marc du Bois Administrateur délégué - Président du Comité Exécutif
- Jean-Philippe Despontin Directeur Général
. Mary Yvonne Franceschini Assistante
Stefan De Clercq Directeur Commercial Benelux

Eva Henry Directeur Marketing et R&D

Didier De Sorgher Directeur Financier

Vincent Mazy Directeur Opérations

Franck Lecomte Directeur Business Development

. 10 . .
Alain Jonet Directeur ressources Humaines

SPRL Nanook (Monsieur Joe Beauduin)ﬂ Directeur ressources Humaines

Publication du rapport annuel 2010 (site web www.spadel.com) 30 avril 201

Déclaration intermédiaire 1ér trimestre 2011 19 mai 201

Assemblée Générale Ordinaire relative a I'exercice 2010 9 juin 201

Mise en payement du dividende 30 juin 20M

Publication des résultats semestriels 2011 31ao0t 201

Déclaration intermédiaire 3™ trimestre 2011 18 novembre 201

14 juin 2012

Assemblée Générale Ordinaire relative a I'exercice 2011

10Jusqu'au 18 juin 2010
" A partir du 21 juin 2010
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Rapport de gestion du Consell
d'administration sur l'exercice 2010

Conformément aux prescriptions légales et statutaires,
nous avons I’honneur de vous présenter notre rapport
sur I'exercice écoulé.

1. Activite commerciale

Dans un marché de I'eau minérale embouteillée toujours
perturbé et trés concurrentiel, les volumes vendus en
2010 par le Groupe Spadel ont reculé de 3,2% par rapport
a 2009.

Le tassement de l'activité, malgré la progression générale
du segment des petits formats pour la consommation

« nomade », refléte principalement I'évolution défavorable
de la consommation d’eau minérale naturelle sur le
marché néerlandais (-6,6% en valeur), ainsi que celle de
’'eau minérale plate en formats familiaux en Belgique.

Dans ce contexte de marché toujours difficile, nos parts
de marché en valeur se renforcent globalement en
Belgique ou Spa Reine consolide sa position de leader
et d’eau favorite des Belges. La relance compléete de la
gamme Spa Reine en format PET a largement contribué
a cette réussite.

Aux Pays-Bas, les parts de marché des eaux minérales de
Spa s’érodent quelgue peu suite a la concurrence des
marques de distributeurs et des marques premiers prix.
Les limonades Spa Fruit plates et pétillantes ont également
perdu du terrain sur un marché concurrentiel caractérisé
par de fortes promotions et des baisses de prix.

Aprés plusieurs années de régression, le marché francais
a connu une légeére progression (+1,2% en valeur) soute-
nue par une croissance sensible des eaux pétillantes
(+7,7%). La marque Wattwiller y maintient globalement
ses positions.

Au Royaume-Uni, le marché des eaux minérales pro-
gresse tant sur le segment des eaux plates (+4,3% en
valeur) que sur celui des eaux pétillantes (+12,9% en
valeur). Brecon Carreg réalise une progression plus
importante que celle du marché, confirmant la bonne
collaboration commerciale avec la grande distribution
et l'intérét pour les eaux régionales de qualité.

2. Investissements

Les investissements en immobilisations corporelles et
incorporelles réalisés en 2010 par le Groupe Spadel se
sont élevés a 14,0 millions d’EUR, a comparer avec
8,0 millions en 2009 et 8,8 millions d’EUR en 2008.

Evolution des investissements sur 5 ans :

Investissements par année Mio €
2006 7,7
2007 9,2
2008 8,8
2009 8,0
2010 14,0

Par site, les investissements 2010 se répartissent comme suit :

Site d’investissements Mio €
Spa Monopole 1,1
Bru-Chevron 1,2
Brecon Mineral Waters 0,6
Spadel S.A. + Spadel NL 0,6
Grandes Sources de 05
Wattwiller ’

Total groupe 14,0

Les principaux projets d’investissements finalisés, ou en
cours d’exécution, sont repris ci-dessous.

Spa Monopole :
Nouvelle ligne de soutirage pour les formats en verre
Développement de la nouvelle gamme Spa Reine en
format PET
Déménagement de l'institut HenriJean sur le site de
Spa Monopole
Remplacement de l'installation de production d’eau
désaérée en siroperie
Installation d’'un systeme de dosage et de mélange de
la matiere PET
Développement de la nouvelle gamme de limonades
KZH
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Bru-Chevron : Spadel S.A.
~ Développement de la nouvelle gamme de bouteilles ~ Achat de matériel informatique et de bureautique,
en verre a margue Bru d’équipements réseau et de logiciels informatiques

_ Achat de bouteilles 1Lt, 50cl et 25cl verre
Grandes Sources de Wattwiller :

Brecon: __Investissements liés a I'étiqueteuse

__ Nouvelle souffleuse (Kosme) _ Equipements industriels de défluoration

___ Investissements liés a la source B2 __Investissements informatiques de ‘Sales Force
Automation’

___Investissements liés a la nouvelle fontaine publique

3. Innovation

Les principales innovations commercialisées au cours de
'année 2010 sont :

Mois Marché Marque Description

Relance de la gamme Spa Reine PET
- Gamme de formats uniques et spécifiques aux besoins du consommateur

Juin BE/NL SPA - Bouteilles allégées et incorporant 50% de matiére PET recyclée
- Etiquettes en papier recyclé, imprimeées avec de I'encre végétale
Relance Spa Fruit KZH
SPA - Arrét de fresh lime et lancement de 2 nouveaux gouts: pamplemousse et framboise.
Aot BE/NL FRUIT - Amélioration des recettes sur I'axe naturalité: arrét des arbmes et colorants artificiels,

remplacés par des arébmes et conservateurs naturels.
- Redesign du packaging en ligne avec ces nouvelles recettes

Spa Fruit KZV

Octobre BE/NL SPA - Nouveaux gouts: Citron vert light, Pomme péche, Raisin blanc pomme, Fruits tropicaux
FRUIT - Amélioration des recettes sur I'axe naturalité: uniqguement des arémes et colorants naturels.
- Redesign du packaging en ligne avec ces nouvelles recettes
SPA BRU

Octobre  BE/NL

- Nouvelle gamme de bouteilles Bru en verre
(design aux lignes épurées pour les quatre formats : 25cl, 50cl, 75cl et 1)

FRUIT
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Résultat financier

Les produits financiers s’élévent a 1,1 millions d’euros, en
net recul par rapport a 2009 suite a la baisse des taux
d’intérét sur placements et a la diminution de la trésorerie
apres la distribution d’un dividende exceptionnel en
septembre 2010. Les charges financiéres restent stables
a 0,7 millions d’euros.

Impots

La charge d'impdt pour I'exercice s’éléve a 3,9 millions
d’euros, contre 5,1 millions d’euros en 2009 suite a la
diminution du résultat avant impodts. Cela représente
un taux d'imposition moyen de 23,2%.

Résultat net

Le Groupe cldture I'exercice avec un bénéfice net de
12,8 millions d’euros contre 14,7 millions d’euros I'année
précédente, soit un recul de 13%.

5. Structure bilantaire
consolidée

Au 31 décembre 2010, les capitaux propres, valorisés

selon les normes IFRS, s’établissent a 89,1 millions d’euros,

a comparer aux 138,5 millions a fin 2009. La diminution
résulte de la distribution d’un dividende exceptionnel de
58,1 millions d’euros en septembre 2010.

Les capitaux propres couvrent plus de 91 % des actifs
non courants.

Le ratio de solvabilité, correspondant au montant des
fonds propres rapportés au total du passif, s'‘éleve quant
aluiad6,7%.

L’endettement financier du groupe est toujours quasi-
ment inexistant (0,1 millions d’euros de dettes financieres
a court terme).

Les activités opérationnelles ont généré une trésorerie
avant impot de 28,5 millions d’euros en 2010. La situation
de trésorerie du groupe au 31 décembre 2010 sélevait a
44,5 millions d’euros.

La structure bilantaire de Spadel reste donc largement
de nature a garantir la stratégie de développement et
les ambitions du groupe.

6. Résultats non consolidés
de Spadel S.A.

Chiffre d’affaires

Le chiffre d’affaires de Spadel S.A. s’est élevé a 120,0 mil-
lions d’euros en 2010 a comparer avec 118,3 millions
d’euros en 2009, soit une progression de 1,4 %. Cette
hausse du chiffre d’affaires a volume de ventes compa-
rable, résulte principalement des hausses tarifaires.

Résultat d’exploitation

Le résultat d’exploitation s’éléve a 3,4 millions d’euros,
en diminution de 31,5 % par rapport a 2009 qui s'était
cloturée sur un résultat de 4,9 millions d’euros. Cette
évolution reflete les principaux éléments favorables
et défavorables suivant :

Eléments favorables
la hausse du chiffre d’affaires
La diminution des charges de rémunération
La diminution des frais de gestion

Eléments défavorables
[Caugmentation des honoraires externes (études
menées en 2010 en matiére de stratégie commerciale
et d’excellence opérationnelle)
L"augmentation des dépenses commerciales
["augmentation des cotisations Fost+
[laugmentation des provisions pour pensions et
prépensions

Résultat financier

Les produits financiers diminuent de 3,3% a 4,9 millions
d’euros en 2010. Cette baisse, malgré la hausse des
dividendes pergus des filiales, résulte principalement de
la diminution des revenus financiers sur placements suite
a la baisse des taux d’intérét et a la diminution de la
trésorerie apres la distribution d’'un dividende exception-
nel fin septembre 2010.

Résultat net
Le résultat net de I'exercice 2010 s’établit a
7.988.292 EUR a comparer avec 9.037.710 EUR en 2009.

Apres transfert aux réserves immunisées d’'un montant de

750.000 EUR relatif a un investissement « tax shelter », le
bénéfice de I'exercice a affecter s’éléve a 7.238.292 EUR.

Spadel RAPPORT ANNUEL 2010



7. Répartition bénéficiaire
de Spadel S.A.

Il vous est proposé de fixer le bénéfice a affecter comme
suit (en euros) :

Bénéfice net de I'exercice a affecter 7.238.292
Bénéfice reporté de I'exercice précédent 5.895.705
Bénéfice a affecter 13.133.997

Nous vous proposons la répartition suivante (en euros) :

1. Distribution d’un dividende brut de 1,00 euro

(0,75 net) par action aux 4.150.350 actions 4.150.350
qui y ont droit
2. Dotation aux réserves disponibles 4.000.000
3. Bénéfice a reporter 4.983.647
Total : 13.133.997

Le dividende net proposé est identique au dividende
ordinaire distribué 'année précédente et représente
un payout de 32,5% du bénéfice consolidé.

Il 'sera payable le lundi 30 juin 2011 contre remise du
coupon n° 12,

8. Perspectives 2011

Certains indicateurs témoignent d’'une reprise de la
consommation d’eau embouteillée sur certains de nos
marchés, mais I'année 2011 sera une année difficile avec
des défis importants.

En tant que leader en eaux minérales naturelles au
Benelux, Spadel continuera a marquer la cadence, a
dynamiser le marché, et a investir dans ses marques.

A ce titre, 'année 2011 sera marquée par la relance des
eaux minérales naturelles pétillantes de Spa, ainsi que la
poursuite des premiers succes enregistrés grace aux
nouvelles bouteilles en verre a marque Bru.

Sur le plan des approvisionnements, les colts de la
matiére PET ont connu une hausse sensible au cours des
derniers mois suite a I'envolée des prix des produits
pétroliers. D’autres matieres premieres ont également
connu des hausses de prix importantes.

Apres avoir réalisé un exercice de fond pour redéfinir
I'identité du Groupe et sa stratégie pour les cing pro-
chaines années, Spadel entend poursuivre sa politique
d’investissements pour asseoir sa croissance et sa
profitabilité a long terme.
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En tant que leader en eaux minérales naturelles au
Benelux, Spadel continuera a marquer la cadence, a
dynamiser le marché, et a investir dans ses marques. A ce
titre, 'année 2011 sera marguée par la relance des eaux
minérales naturelles pétillantes de Spa, ainsi que la
poursuite des premiers succeés enregistrés grace aux
nouvelles bouteilles en verre a marque Bru.

Outre le marché encore chahuté, 'augmentation du colt
des matieres premiéres, la forte concurrence marquée
par une activité promotionnelle accrue, la guerre des prix
dans le secteur de la grande distribution, ainsi que les
investissements commerciaux renforcés, peseront
inévitablement sur les résultats de 'année 2011.

Le Conseil d’'administration et de la direction du groupe
restent confiants que cette stratégie d’investissements
dans ses margues et ses outils de production, conjuguée
avec ses efforts d’'amélioration de la performance
industrielle et de réduction des couts, lui permettront
de renforcer son leadership et de soutenir la croissance
future et la rentabilité du groupe.

9. Contrdle interne et gestion
des risques

Le Conseil d’administration supervise la mise en ceuvre
du cadre référentiel du controle interne et la gestion des
risques.

Le Comité d’audit est chargé, e.a. des missions suivantes:
suivi du processus d’élaboration de l'information
financiere;
suivi de l'efficacité des systémes de contréle interne
et de gestion des risques de la société;
suivi de l'audit interne et de son efficacité;
suivi du contréle légal des comptes annuels de Spadel
S.A. et des comptes consolidés, en ce compris le suivi
des questions et recommandations formulées par le
commissaire chargé du contréle des comptes
consolidés;

Concernant le processus d’élaboration de I'information

financiere, Spadel a mis en place un systéme de contréle

interne et de gestion des risques permettant d’assurer :
que les informations financiéres, établies en confor-
mité avec les International Financial Reporting
Standards (IFRS) soient publiées dans les délais
légaux et donnent une image fidéle du patrimoine, de
la situation financiere et des résultats consolidés de



Spadel S.A. ainsi que des filiales comprises dans la
consolidation;

que le rapport de gestion contient un exposé fidéle
sur I'évolution des affaires et la situation de la Société
et des filiales comprises dans la consolidation ainsi
qgu’une description des principaux risques et incerti-
tudes auxquels ils sont confrontés.

Des procédures sont en place pour s’assurer que les
investissements et les achats de fournitures et de
services se réalisent dans le cadre des budgets arrétés
par le Conseil d'administration et sous le contrdéle des
membres du Comité exécutif.

En outre la Société a engagé en 2008 un Auditeur Interne
avec pour mission l'analyse et I'évaluation, de maniere
indépendante, de I'existence et du fonctionnement du
systéme de contrdle interne, ainsi que la formulation de
recommandations en vue de I'amélioration de celui-ci.

L’Auditeur Interne rapporte hiérarchiguement au
Directeur Financier et fonctionnellement au Président du
Comité d’audit. Il assiste aux réunions du Comité d’audit
dont il rédige le rapport.

Le Comité d’audit revoit annuellement le plan d’audit
interne. A partir de 2011 cette révision s’effectuera sur
base d’'une cartographie des risques.

L’Auditeur Interne fait également régulierement au
Comité d’audit un rapport sur les risques pouvant
impacter le résultat.

Le Comité d’audit fait aprés chaque réunion, un rapport
au Conseil d’administration. Une copie du rapport est
remise aux administrateurs sous forme synthétique.

Les principaux risques et incertitudes pesant sur I'entre-
prise sont décrits dans le rapport de gestion du Conseil
d’administration a '’Assemblé Générale.

10. Eléments susceptibles
d’avoir une incidence en cas
d’OPA

Le Conseil d'administration n’a pas connaissance d'élé-
ments susceptibles d’avoir une incidence en cas d’offre
publique d’acquisition, définis a l'article 34 de 'Arrété
royal du 14 novembre 2007 relatif aux obligations des

émetteurs d’instruments financiers admis a la négociation
sur un marché réglementé (MB 3 décembre 2007).

11. Evénements importants
survenus apres la cléture de
I’'exercice

Le Conseil n’a pas connaissance d’autres événements
survenus apres la cléture de I'exercice qui pourraient
avoir une influence significative sur les comptes annuels.

12. Participations importantes

La Société n’a pas recu notification de déclarations de
transparence en vertu de l'article 14, alinéa 4, de la loi
du 2 mai 2007 sur la déclaration des participations
importantes.

La Société a recu des notifications datées du 30 aolt
2010 émanant de la S.A. Finances & Industries,

de la sarl Guyan et de Monsieur Marc du Bois, conformeé-
ment a l'article 74 & 8 de la loi du ler avril 2007 relative
aux offres publiques d’acquisition.

Ces notifications font suite a :

1. Facquisition le 24 aolt 2010 par la sarl Guyan de
1,68% des droits de vote de la S.A. Finances &
Industries et

2. 'acquisition le 24 aoGt 2010 par la S.A. Finances
& Industries de 38,94% des droits de vote de
Guyan sarl.

13. Facteurs de risques

De part ses activités, le groupe Spadel est exposé a

différents facteurs de risques :
Risque de change : La majeure partie des activités
du Groupe est localisée dans la zone Euro. Seules les
activités de la succursale Spadel UK sont conclues en
GBP; ces activités contribuent a concurrence de 3%
du chiffre d’affaires du Groupe. Il existe par ailleurs
tres peu d’'opérations en devises étrangeres. Le risque
de change est dés lors peu significatif.
Risque de taux d’intérét : Outre les dettes commer-
ciales classiques, la majeure partie des dettes du
Groupe sont constituées de dettes cautions. Ces
dettes ne portent pas intérét. Le Groupe ne détient
pas d’actif a long terme significatif portant intérét.
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De maniere générale, le résultat et la trésorerie
opérationnelle du Groupe Spadel sont largement
indépendants des fluctuations des taux d’intérét du
marché.

Risque de prix : Les actifs financiers de Spadel sont
des placements sans risque effectués en bon pére de
famille. Les risques principaux auxquels le Groupe est
exposé concernent les prix de la matiere PET et
d’ingrédients pour les limonades, ainsi que le prix de
I’énergie, avec ses effets sur les colits de fabrication
et les colts de transport.

Risque de crédit : Le risque de crédit provient de la
trésorerie et des équivalents de trésorerie, des dépobts
aupres des institutions financiéres, ainsi que des
créances clients. S’agissant des dépdts aupres
institutions financieres, seules les contreparties ayant
un rating minimum de A selon des notations effec-
tuées par des tiers indépendants sont acceptées. Le
Groupe investit également a tres court terme dans du
papier commercial recommmandé par ses banquiers
habituels. Le Groupe a une concentration de risque
de crédit sur quelques clients importants. Ces clients
font I'objet d’'un suivi régulier quant a leurs paiements.
La direction n‘anticipe pas de perte découlant d’'une
défaillance de ces contreparties.

Risque de liquidité : Une gestion prudente du risque
de liquidité impligue de conserver un niveau suffisant
de liquidités et de titres négociables sur un marché,
de disposer de ressources financiéres grace a des
facilités de crédit appropriées et d’étre a méme de
dénouer ses positions sur le marché. Le Groupe a
pour objectif de maintenir une flexibilité financiére

en conservant des lignes de crédit ouvertes mais

non utilisées.

Risques liés aux litiges : Le groupe évalue de maniere
réguliére son exposition aux plaintes et litiges
survenant dans le cours normal de ses activités et
comptabilise les provisions adéquates.

Risques liés a la marche des affaires : les principaux
risques et incertitudes pesant sur la marche des
affaires de I'entreprise sont :
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- I'’évolution de la consommation globale d’eau
embouteillée

- le questionnement sur I'impact environnemental
de nos produits

- la communication dénigrante et injustifiée du
secteur de la distribution publique d’eau

- la concentration sans cesse croissante dans le
secteur de la distribution

- la montée des marques de distributeurs (MDD)
et des premiers prix

- I’évolution des taxes sur les différents types
d’emballage

14. Gouvernance d’Entreprise

La Charte de gouvernement d’entreprise de Spadel
définit ses régles de gouvernance.

La Charte a été arrétée originalement par le Conseil
d’administration lors de sa réunion du 30 mars 2006.
Elle a été revue a plusieurs reprises pour refléter les
modifications ou adaptations intervenues depuis.

La derniere modification date du 7 décembre 2010.

La Charte peut étre consultée sur le site corporate du
Groupe Spadel a 'adresse www.spadel.com. Cette Charte
s’'inspire des prescrits du Code belge sur la Gouvernance
d’Entreprise (Code 2009, publié sur le site www.corpora-
tegovernancecommittee.be) que la Société a adopté
comme son code de référence. Ceci en tenant compte

de la taille et des caractéristiques du Groupe Spadel.

La Société publie également dans le rapport de gestion
de Spadel S.A. une déclaration de gouvernement
d’entreprise conformément a l'article 96, § 2 et 3 du
Code des Sociétés.

Le Conseil d’administration tient a remercier tous les
collaborateurs pour les efforts fournis au cours de cette
année 2010.

Le 29 mars 2011 Le Conseil d’administration



INnformations generales

Activités

Spadel SA et ses filiales (ci-aprés dénommeés “Spadel”)
constituent un groupe européen dont la mission est de
produire et commercialiser, dans le respect de I'environ-
nement, des produits de qualité a base d’eau minérale
naturelle qui apportent de la valeur ajoutée aux consom-
mateurs.

Effectif du personnel
Le Groupe emploie 717 personnes au 31 décembre 2010.

Statut juridique

Spadel SA est une société anonyme dont le siege social
est situé Rue Colonel Bourg 103, a 1030 Bruxelles. Elle est
inscrite au registre des personnes morales du tribunal de
commerce de Bruxelles sous le numéro 0405.844.436
(Numéro de TVA: BE 405.844.436). La derniére modifi-
cation des statuts coordonnés a été publiée au Moniteur
Belge en date du 29 juin 2009. La société est cotée en
bourse sur le marché Euronext a Bruxelles (Code ISIN BE
0003798155).

Etats financiers

Les états financiers consolidés au 31 décembre 2010,
prépareés selon le référentiel IFRS, ont été approuvés par
le Conseil d'administration en date du 29 mars 2011 et
sont soumis a '’Assemblée générale du 9 juin 2011 pour
approbation. Les chiffres repris dans le présent document
sont exprimés en milliers d’euros (KEUR), sauf mention
contraire explicite.

Conseil d’administration
Le Conseil d’'administration de la société est composé
comme suit:

Thijs Johnny BVBA,

Dont le représentant permanent

est Monsieur Johnny Thijs

Président du Conseil d’administration
Fin de mandat; 09/06/2016

Marc du Bois
Administrateur délégué
Fin de mandat; 11/06/2015

Baron Vandemoortele
Administrateur
Fin de mandat; 12/06/2014

Finances et industries S.A.,
Dont le représentant permanent
est Monsieur Axel Miller
Administrateur

Fin de mandat: 14/06/2012

BVBA M.O.S.T.,

Dont le représentant permanent
est Monsieur Frank Meysman
Administrateur

Fin de mandat: 09/06/2016

S.A. Cofimatra

Dont le représentant permanent
est Monsieur Roland Vaxelaire
Administrateur

Fin de mandat: 09/06/2016

Commissaire

Le commissaire de la société est Ernst & Young Reviseurs
d’Entreprises SCCRL, De Kleetlaan 2, 1831 Diegem,
Belgique, représentée par Eric Van Hoof. Son mandat
vient a échéance a l'issue de '’Assemblée générale
ordinaire de juin 2013.
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RAPPORT FINANCIER —

Etat consolidé de la situation financiére

ACTIFS Annexe 31/12/2010 31/12/2009

Actifs non courants

Actifs incorporels 7 9.672 10.175

Immobilisations corporelles 8 87.409 86.220

Créances commerciales et autres créances 9 45 152

Actifs d’'impots différés 17 190 -
97.316 96.547

Actifs courants

Stocks 10 13.507 11130
Créances commerciales et autres créances 9 34.655 33.535
Actifs d'impodts courants 689 1115
Actifs financiers a court terme n 15 15
Trésorerie et équivalents de trésorerie 12 44.524 92.373

93.390 138.168
Total actifs 190.706 234.715
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Ly
CAPITAUX PROPRES Annexe 31/12/2010 31/12/2009
Capital et réserves attribuables aux actionnaires de la société
Capital 13 5.000 5.000
Ecarts de conversion -543 -635
Réserves consolidées 14 84.634 134.129
89.091 138.494

Intéréts minoritaires - -

Total capitaux propres 89.091 138.494

DETTES

Dettes non courantes

Dettes financiéres a long terme 15 - -
Dettes pour avantages au personnel 16 3.795 3.865
Dettes d'impodts différés 17 23134 23.808
Autres dettes 18 865 875
27.794 28.548
Dettes courantes
Dettes cautions 4.1 27.309 26.239
Dettes financiéres a court terme 15 134 134 .

Dettes commerciales 34.376

Dettes sociales 8.574

Dettes d'impdts courants 893

Provisions 592

Autres dettes 1.943
73.821
Total dettes 101.615

Total capitaux propres et dettes 190.706

&

-
%
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RAPPORT FINANCIER —

Etat consolidé du résultat global

Annexe 2010 2009
Chiffre d’affaires 220.273 224180
Droits d’accises et cotisations d’emballages -23.818 -24.955
Chiffre d’affaires net 5 196.455 199.225
Variation des produits finis et en cours de fabrication -1.396 -786
Production immobilisée - 27
Approvisionnements et marchandises -37.940 -39.609
Services et biens divers -88.705 -86.531
Frais de personnel 20 -41.950 -42.040
Amortissements et pertes de valeur 7.8 -12.583 -13.576
Autres produits/(charges) opérationnels 21 2.386 2.138
Bénéfice/(perte) opérationnel(le) 16.267 18.848
Produits financiers 22 m 1.680
Charges financiéres 23 -742 -736
Bénéfice/(perte) avant impbts 16.636 19.792
Impobts 24 -3.854 -5.098
Bénéfice/(perte) de ’lannée 12.782 14.694
Autres éléments du résultat global :
Ecarts de conversion bruts 92 182

Impodt

Autres éléments du résultat global, net d’impét

Résultat global total de I’année

Bénéfice/(perte) de ’lannée attribuable aux :

Actionnaires de la société

Intéréts minoritaires

Résultat global total de I’lannée attribuable aux :

Actionnaires de la société

Intéréts minoritaires

Résultat par action: résultat revenant aux

actionnaires (en EUR par action)

- de base

- dilué
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Etat consolidé des variations des capitaux propres

o

L

= <
Ecarts de Réserves de Total capitaux
Annexe Capital conversion Groupe propres

Solde au ler janvier 2009 5.000 -817 122.797 126.980

Résultat global de 'année 2009 :

Bénéfice 14.694 14.694
Ecart de conversion 182 182
Impot sur écart de conversion -42 -42

Dividendes distribués 30 -3.320 -3.320

Solde au 31 décembre 2009 5.000 -635 134.129 138.494

Résultat global de 'année 2010 :
Bénéfice 12.782 12.782
Ecart de conversion 92
Impot sur écart de conversion -22

Dividendes distribués 30 -62.255

Solde au 31 décembre 2010

rante des états financiers consolidés IFRS au 31 décembre 2010.
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RAPPORT FINANCIER —

Tableau consolidé des flux de trésorerie

Annexe 2010 2009
Bénéfice/(perte) de I'lannée 12.782 14.694
Ajustements pour:
Impots 24 3.854 5.098
Amortissements et pertes de valeur sur immobilisations corporelles 8 11.728 12.702
Amortissements sur actifs incorporels 7 855 874
(Gains)/pertes sur cessions d'immobilisations corporelles et incorporelles 21 -165 56
Amortissements des subsides en capital -2 -74
Charges non décaissées pour avantages au personnel 16 1.227 768
(Produits)/Charges financiéres -557 -845
Trésorerie brute générée par I’activité opérationnelle 29.722 33.273
Variations du besoin en fonds de roulement
Stocks -2.378 2.960
Créances commerciales et autres créances -1.014 7189
Dettes commerciales, pour cautions, sociales, pour avantages au personnel, autres 2123 -7.696
dettes et provisions a court terme
Trésorerie générée par ’activité opérationnelle 28.453 35.726
Impots encaissés/(payés) -4.070 -6.060
Trésorerie nette générée par I’activité opérationnelle 24.383 29.666
Trésorerie générée par l’activité d’investissement
Acquisitions d’immobilisations corporelles 8 -10.887 -7.296
Encaissements de cessions d'immobilisations corporelles et incorporelles 986 350
Acquisitions d’actifs incorporels 7 -621 -699

Trésorerie nette générée /(utilisée) par ’activité d’investissement

Trésorerie générée par l’activité de financement

Remboursement des dettes financiéres

Dividendes versés aux actionnaires

Intéréts recus

Intéréts payés

Trésorerie nette générée/ (utilisée) par I’activité de financement

Variation de trésorerie nette

Situation nette de trésorerie en début d’année

Ecarts de conversion

Situation nette de trésorerie en fin d’année
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ANnnexes aux comptes consoliges

1. Résumeé des principales
regles d’évaluation

Les régles d’évaluation les plus importantes pour
la préparation des états financiers consolidés sont
décrites ci-dessous.

1.1. Base de préparation et déclaration

de conformité aux IFRS

Les états financiers consolidés de Spadel au 31 décembre
2010 ont été établis en respectant 'ensemble des disposi-
tions du référentiel ‘IFRS’ (‘International Financial
Reporting Standards’) telles qu’adoptées par I'Union
européenne et qui ont été publiées a cette date, a savoir les
normes publiées par I'International Accounting Standards
Board (‘IASB’) et les interprétations publiées par I'lFRIC
(‘International Financial Reporting Interpretations
Committee’). Ces dispositions correspondent aux normes
et interprétations publiées par I'|ASB au 31 décembre 2010.

Amendements aux normes et interprétations
publiés en vigueur en 2010

Les amendements aux normes et interprétations suivants
sont d’application obligatoire pour I'exercice 2010, mais,
apres analyse, il a été conclu gu’elles ne s‘appliquent pas
aux activités du Groupe:

Amendements a la norme IFRS 3 ‘Regroupements
d’entreprises’ ;

Amendements a la norme IAS 27 ‘Etats financiers
consolidés et individuels’ ;

Amendements a la norme IFRS 1 ‘Premiére adoption
des IFRS’;

Amendements a la norme IAS 39 ‘Exposition éligible
a la comptabilité de couverture’ ;

Amendements a la norme IFRS 1 ‘Exemptions
additionnelles pour la premiére adoption des IFRS’ ;
Amendements a la norme IFRS 2 ‘Transactions
intra-groupe réglées en trésorerie *;

IFRIC 12 ‘Accords de concessions de services’;

IFRIC 15 ‘Accords pour la construction d’'un bien
immobilier’ ;

IFRIC 16 ‘Couverture d’un investissement net dans une
activité a I'étranger’ ;

IFRIC 17 ‘Distributions d’actifs non monétaires aux
actionnaires’; IFRIC 18 ‘Transfert d’actifs en prove-
nance des clients’;
Améliorations des normes IFRS ‘Plan d’amélioration
annuelle 2009 des normes IFRS’.

Normes, amendements aux normes

et interprétations déja publiés, non encore
entrés en vigueur

Les normes, amendements aux normes et interprétations
suivants, nouvellement publiés, sont applicables aux
exercices comptables ouverts a compter du ler janvier
2011, et n'ont pas été adoptés par anticipation par le
Groupe:

Amendements a la norme IAS 24 ‘Transactions entre
parties liees’;

Amendements a la norme IFRS 1 ‘Premiére adoption
des IFRS - Exemption limitée a la présentation
d’informations comparatives selon IFRS 7’ ;
Amendements a I'interprétation IFRIC 14
‘Remboursement anticipé des obligations de finance-
ment minimum’ ;

Amendements a la norme IAS 32 ‘Classement des
droits de souscription émis (classement des instru-
ments donnant aux porteurs le droit d’acquérir des
instruments de capitaux propres de I'entité pour un
montant fixe en devises: instruments de capitaux
propres ou passifs financiers)’ ;

IFRIC 19 ‘Extinction de passifs financiers avec des
instruments de capitaux propres’.

L’analyse de I'impact potentiel de ces normes, amende-
ments aux normes et interprétations sur les comptes
consolidés du Groupe est actuellement en cours. Il en va
de méme pour les normes, les amendements aux normes
et interprétations suivants, qui ont été publiés, mais non
encore adoptés par I'Union européenne au 31 décembre
2010:

IFRS 9 ‘Instruments financiers: classification et
évaluation des actifs et passifs financiers’;
Amendements a la norme IFRS 7 ‘Instruments
financiers: informations a fournir - transferts d’actifs
financiers’;
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Amendements a la norme IAS 12 ‘Impdts sur le
résultat - Impots différés: recouvrement des actifs
sous-jacents’

Amendements a la norme IFRS 1 ‘Hyperinflation grave
et suppression des dates d’application fermes pour
les nouveaux adoptants’;

Améliorations des normes IFRS ‘Plan d’'amélioration
annuelle 2010 des normes IFRS’.

1.2. Consolidation
La société mere et 'ensemble des filiales qu’elle contrdle
sont inclus dans la consolidation.

1.2.1. Filiales

Les actifs, passifs, droits et engagements, produits et
charges de la maison mere et des filiales gu’elle contrdle
exclusivement sont intégrés dans les comptes consolidés
selon la méthode de I'intégration globale. Le contrdle est
le pouvoir de diriger les politiques financieres et opéra-
tionnelles d’'une société de facon a obtenir les avantages
découlant de ses activités. Ce contrdle est présumé
exister lorsque Spadel détient plus de 50 % des droits de
vote; cette présomption peut étre réfutée en cas de
preuve tangible du contraire. Lexistence de droits de vote
potentiels exergcables ou convertibles immeédiatement est
prise en compte lorsque I'on évalue s’il y a ou non
contréle.

Une filiale est consolidée a partir de la date d’acquisition,
c’est-a-dire la date a laquelle le controle est effectivement
transféré a 'acquéreur. A partir de cette date, la société
meére (lacquéreur) intégre le résultat de la filiale dans le
compte de résultats consolidé et reconnait dans I'état
consolidé de la situation financiére les actifs, passifs et
passifs latents acquis a leur juste valeur, y compris un
éventuel goodwill dégagé lors de 'acquisition. Une filiale
cesse d'étre consolidée a partir de la date a laquelle
Spadel en perd le contrdle.

Lors de la consolidation, les soldes et transactions
intra-groupe, ainsi que les gains et pertes non réalisés,
sont éliminés.

Les états financiers consolidés sont préparés en utilisant
des régles d’évaluation homogénes pour des transactions
ou autres événements similaires partout dans le Groupe
Spadel.

1.2.2. Filiales contrélées conjointement

Les filiales sur lesquelles Spadel exerce un controéle
conjoint avec un ou plusieurs autres partenaires, en vertu
d’'un accord contractuel passé avec eux, sont comptabili-
sées selon la méthode de la mise en équivalence.
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1.2.3. Goodwill et écarts d’acquisition négatifs

Le Groupe a procédé a des regroupements d’entreprises
dans le passé et les a comptabilisés conformément a
'ancienne norme IFRS 3 “Regroupement d’Entreprises” .
Selon ces principes, en cas d’acquisition d’une entreprise,
la différence qui était constatée a la date d’acquisition
entre la valeur d’acquisition de la participation et la juste
valeur des actifs, passifs et passifs latents identifiables
acquis était comptabilisée a l'actif en tant que goodwill (si
la différence est positive), ou directement en produits
dans le compte de résultats (si la différence est négative).
Le goodwill n'est pas amorti, mais fait 'objet d’'un test de
perte de valeur annuellement, ou plus fréquemment si les
circonstances l'exigent.

1.2.4. Conversion des états financiers des filiales et
succursales libellés en devises étrangéres

Tous les actifs et passifs, monétaires et non monétaires,
sont convertis dans les comptes consolidés selon la
méthode du taux de cloture. Les produits et les charges
sont convertis au taux moyen de la période sous revue.

1.3. Actifs incorporels
Un actif incorporel est reconnu a I'état de la situation
financiere lorsque les conditions suivantes sont remplies:

1. l'actif est identifiable, c’est-a-dire soit séparable (s'il
peut étre vendu, transféré, loué individuellement),
soit résultant de droits contractuels ou légaux,

2. il est probable que cet actif va générer des avan-
tages économiques pour Spadel,

3. Spadel peut contréler l'actif,

4. le colt de l'actif peut étre évalué de maniére fiable.

Les actifs incorporels sont évalués a leur cott d’acquisi-
tion (incluant les colts directement attribuables a la
transaction, a I'exclusion des couUts indirects), sous
déduction des amortissements cumulés et des pertes

de valeur éventuelles cumulées.

Aucun coUt de financement n’est inclus dans la valeur
d’acquisition des actifs incorporels.

Les actifs incorporels sont amortis sur leur durée d’utilisa-
tion probable, en utilisant la méthode linéaire. Les durées
de vie retenues sont les suivantes:



Actifs incorporels Durées d’utilité probable

Licences pour logiciels 5ans

Concessions Durée de la concession

Margues Indéfinie, test de perte

de valeur annuel

Relations clientéle 10 ans

Goodwill Indéfinie, test de perte de valeur

annuel ou plus fréguemment si
les circonstances 'exigent

Lamortissement commence a partir du moment ou l'actif
est prét a étre utilisé.

Les frais de recherche sont pris en charges dans le
compte de résultats. Les frais de développement sont
activés a partir du moment ou Spadel peut démontrer (1)
la faisabilité technique du projet (2) son intention de
vendre ou utiliser I'actif (3) comment l'actif générera des
avantages économiques futurs (4) I'existence de res-
sources adéquates pour terminer le projet et (5) que ces
colts peuvent étre évalués de maniere fiable. Les frais de
maintenance qui ne font que maintenir (au lieu d’amélio-
rer) la performance de l'actif sont pris en charges dans le
compte de résultats.

Les droits d’émission de CO’ octroyés par I'Etat belge a
Spadel sont enregistrés sous les immobilisations incorpo-
relles (droits et concessions) par le crédit du compte de
résultat pour la partie relative a I'exercice et par le crédit
des autres dettes pour la partie relative aux années
futures.

1.4. Immobilisations corporelles

1.4.1. Immobilisations corporelles

Les immobilisations corporelles sont évaluées a leur colt
d’acquisition, sous déduction des amortissements
cumulés et des pertes de valeur éventuelles cumulées.
Le cout d’acquisition inclut tous les colts directs ainsi
que tous les colts nécessaires pour mettre l'actif en état
de marche.

Les dépenses de réparations et d’entretien qui ne font
gue maintenir, et non augmenter, la valeur des immobili-
sations, sont prises en charges dans le compte de
résultats. Par contre, les dépenses de grosses réparations
et gros entretiens qui augmentent les avantages écono-
miques futurs qui seront générés par I'immobilisation
sont identifiées comme un élément séparé du colt
d’acquisition. Le colt d’acquisition des immobilisations
corporelles est alors ventilé en composants majeurs. Ces
composants majeurs, qui sont remplacés a intervalles
réguliers, et qui ont par conséquent une durée de vie
différente de I'immobilisation dans laguelle ils sont inclus,

sont amortis sur leur durée de vie spécifique. En cas de
remplacement, l'actif remplacé est éliminé de 'état de la
situation financiére, et le nouvel actif est amorti sur sa
durée de vie propre.

Le montant amortissable des immobilisations corporelles
est amorti sur leur durée d’utilisation probable, selon la
méthode linéaire. Le montant amortissable correspond
au coUt d’acquisition. Les durées de vie retenues sont les
suivantes:

Immobilisations corporelles Durées d’utilité probable

Terrains lllimitée
Sources lllimitée
Batiments administratifs 50 ans
Batiments industriels 40 ans
iingzaung;anlus dans 20 & 25 ans
Matériel de fabrication 6 a20ans
Emballages consignés 3a12ans
Mobilier 10 ans
Matériel informatique 3abans
Véhicules 5a8ans

1.4.2. Opérations de location-financement

Un contrat de location est classé en tant que contrat de
location-financement lorsque Spadel a recu la quasi-tota-
lité des risques et avantages inhérents a la propriété.
Spadel comptabilise les contrats de location-financement
a l'actif et au passif pour des montants égaux au com-
mencement du contrat a la juste valeur du bien loué ou, si
celle-ci est inférieure, a la valeur actualisée des paiements
minimaux au titre de la location. Chague paiement au titre
de la location est ventilé entre la charge financiére et
'amortissement de la dette. La charge financiére est
répartie sur les différentes périodes couvertes par le
contrat de location de maniére a obtenir un taux d’intérét
périodigue constant sur le solde restant dl au passif au
titre de chaque période. Les immobilisations corporelles
faisant I'objet d’'un contrat de location-financement sont
amorties sur la plus courte de la durée du contrat ou de
sa durée d'utilité.

Un contrat de location est classé en tant que contrat de
location simple s’il ne transfere pas au preneur la quasi-
totalité des risques et des avantages inhérents a la
propriété. Les paiements au titre du contrat de location
simple sont comptabilisés en charges dans le compte de
résultats sur une base linéaire pendant toute la durée du
contrat de location.
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1.5. Pertes de valeur sur actifs

Une perte de valeur sur immobilisations incorporelles
(goodwill inclus) et corporelles est comptabilisée lorsque
la valeur comptable d’'un actif dépasse son montant
recouvrable, soit le montant le plus haut entre:

1. sa juste valeur aprés déduction des frais liés a la
vente (soit le montant que Spadel recevrait si elle
vendait 'actif), et

2. sa valeur d’utilité (soit le montant que Spadel
générerait si elle continuait a utiliser I'actif).

Lorsque cela est possible, ces tests sont réalisés sur
chaqgue actif individuellement. Toutefois, lorsque les actifs
ne génerent pas de flux de trésorerie de maniére indé-
pendante, le test est réalisé au niveau de l'unité généra-
trice de trésorerie ( “cash-generating unit” ou “CGU” ) a
laguelle l'actif est alloué (CGU = |le plus petit groupe
d’actifs identifiable qui génére des flux de trésorerie de
maniere indépendante des flux de trésorerie générés par
les autres actifs/CGUs).

Pour une CGU a laquelle un goodwill est alloué, un test de
perte de valeur doit étre réalisé annuellement. Pour une
CGU a laguelle aucun goodwill n’est alloué, un test de
perte de valeur doit étre réalisé uniguement lorsgu’une
indication de perte de valeur existe au préalable. Le
goodwill dégagé lors d’une acquisition est alloué aux
filiales acquises et, le cas échéant, ventilé sur les CGUs
censées bénéficier des synergies résultant de I'acquisition.
Lorsgu’une perte de valeur est constatée, elle est en
premier lieu imputée sur le goodwill. Lexcédent éventuel
est alors imputé sur les autres actifs immobilisés de la
CGU au prorata de leur valeur comptable, mais unigque-
ment dans la mesure ou la valeur de vente de ces actifs
est inférieure a leur valeur comptable. Une perte de
valeur sur goodwill ne peut jamais étre reprise ultérieure-
ment. Une perte de valeur sur autres actifs immobilisés
est reprise si les circonstances le justifient.

1.6. Stocks

Les stocks sont évalués a leur colt d’acquisition ou a leur
valeur nette de réalisation si celle-ci est inférieure.

Le prix d’acquisition des stocks fongibles est déterminé
par application de la méthode FIFO ( “first in first out” ).
Les stocks de faible importance dont la valeur et la
composition restent stables dans le temps sont portés

a I'état de la situation financiére pour une valeur fixe.

Le colt d’acquisition des stocks comprend tous les colts
qui sont nécessaires pour amener le produit a 'endroit et
dans I'état dans lequel il se trouve. Le prix de revient
inclut les coUts directs et indirects de production, a
I’'exclusion des colts d’emprunt et des frais généraux
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qui ne contribuent pas a amener le produit ou il se trouve
dans I'état dans lequel il se trouve. Lallocation des frais
fixes de production sur le prix de revient se base sur la
capacité normale de production.

Une réduction de valeur est comptabilisée si la valeur

de réalisation nette d’un élément de stock a la date de
cléture est inférieure a sa valeur comptable.

1.7. Reconnaissance en revenus

Les revenus provenant de la vente de biens sont reconnus
en résultats lorsque les risques et avantages inhérents a la
propriété du bien sont transférés du vendeur a I'acheteur.
Les droits d’accises et les écotaxes, qui consistent en des
montants collectés pour compte de tiers, et non pour
compte propre de Spadel, sont présentés sur une ligne
séparée du compte de résultats en déduction du chiffre
d’affaires, pour constituer le chiffre d’affaires net.

Les revenus provenant de la prestation de services sont
reconnus en résultats au fur et a mesure de la réalisation
de ces prestations.

1.8. Créances commerciales et autres créances
Les créances sont évaluées initialement a leur valeur
nominale, et ultérieurement a leur codt amorti, c’est-a-
dire a la valeur actuelle des flux de trésorerie a recevoir
(sauf si I'impact de l'actualisation est non significatif).
Une évaluation individuelle des créances est réalisée. Des
réductions de valeur sont comptabilisées lorsque leur
encaissement est, en tout ou partie, douteux ou incertain.
Les charges a reporter et les produits acquis sont
également classés sous cette rubrique.

1.9. Actifs financiers

Les actifs financiers sont initialement évalués a la juste
valeur de la contrepartie déboursée pour les acquérir,
y compris les colts de transaction.

Ils sont ensuite classés en différentes catégories et un
principe d’évaluation propre a chaque catégorie est
appliqué:

1. Les actifs financiers comptabilisés a leur juste valeur
en contrepartie du compte de résultats. Ces actifs
financiers sont évalués a leur juste valeur a chague
date de cléture, les variations de juste valeur étant
reconnues dans le compte de résultats.

2. Les actifs financiers destinés a étre détenus jusqu’a
leur échéance sont des actifs financiers, autres que
les produits dérivés, avec des montants a encaisser
fixes ou déterminables et des échéances fixes, que
Spadel a l'intention et la capacité de garder jusqu’a
leur échéance. Ces actifs sont évalués a leur colt
amorti.



3. Les préts et créances sont des instruments finan-
ciers non dérivés a paiements déterminés ou
déterminables qui ne sont pas cotés sur un marché
actif. Ils sont inclus dans les actifs courants, hormis
ceux dont I'échéance est supérieure a 12 mois. Les
préts et créances sont comptabilisés a leur colt
amorti selon la méthode du taux d’intérét effectif.

4. Les actifs disponibles a la vente constituent une
catégorie résiduelle qui reprend les actifs financiers
non classés dans une des catégories mentionnées
précédemment, que Spadel n'a pas l'intention et/ou
|la capacité de conserver jusqu’a I'échéance. Ces
actifs disponibles a la vente sont évalués a leur
juste valeur. Les variations de juste valeur étant
comptabilisées dans les autres éléments du résultat
global et transférées en capitaux propres, jusqu’a
ce que ces actifs aient subi une perte de valeur ou
soient vendus. Au moment de la vente, les gains ou
pertes accumulés dans les capitaux propres sont
transférés au compte de résultats.

Les achats et les ventes normalisés d’actifs financiers sont
comptabilisés a la date de réglement.

1.10. Trésorerie et équivalents de trésorerie
Cette rubrigue inclut les valeurs disponibles en caisse et
en banque, les valeurs a I'encaissement, les placements a
court terme (avec une échéance initiale de 3 mois au
plus), trés liquides, qui sont facilement convertibles en un
montant connu de trésorerie, et qui sont soumis a un
risque négligeable de changement de valeur, ainsi que les
découverts bancaires. Ces derniers sont présentés parmi
les dettes financiéres au passif de I'état de la situation
financiere.

1.11. Capital

Les actions ordinaires sont classées sous la rubrique
‘capital’. Les actions propres sont déduites des capitaux
propres. Les mouvements sur actions propres n‘affectent
pas le compte de résultats.

1.12. Subsides en capital

Les subsides en capital sont présentés en produits a
reporter. Les subsides sont reconnus en résultats au
méme rythme que les amortissements des immobilisa-
tions pour lesquelles les subsides ont été obtenus.

1.13. Avantages du personnel
1.13.1. Avantages a court terme

Les avantages a court terme sont pris en charges au fur
et a mesure des prestations de services des membres du

personnel. Les avantages non payés a la date de cléture
sont repris sous la rubrique “dettes sociales”.

1.13.2. Avantages postérieurs a I’emploi

Les avantages postérieurs a I'emploi accordés au person-
nel font 'objet d’'une évaluation actuarielle et sont
provisionnés (sous déduction des avoirs éventuellement
déja constitués pour payer ces avantages) dans la mesure
oU Spadel a une obligation de supporter ces coults relatifs
aux services prestés par le personnel. Cette obligation
peut résulter d’'une loi, d’'un contrat ou de “droits acquis”
sur la base d’une pratique passée (obligation implicite). Le
calcul de 'engagement se fait en utilisant la méthode des
unités de crédit projetées (“projected unit credit method™).

Des hypotheses actuarielles (concernant le taux d’actuali-
sation, le taux de mortalité, les augmentations salariales,
I'inflation, etc.) sont utilisées pour évaluer les obligations
sociales conformément a la norme IAS 19. Des gains et
pertes actuariels apparaissent inévitablement, résul-

tant des variations dans les hypothéses actuarielles d’'un
exercice a l'autre, et des écarts entre la réalité et les hypo-
théses actuarielles utilisées pour I'évaluation en |AS 19.
Spadel a opté pour :

(@) la non-reconnaissance des gains et pertes actua-
riels qui restent dans un corridor de 10 % du plus éleve
(en valeur absolue) des deux montants suivants:
montant de I'obligation en IAS 19 ou juste valeur des
actifs du plan ; et pour

(b) I'étalement dans le compte de résultats des gains
et pertes actuariels gui sortent de ce “corridor” sur
une période égale a la durée résiduelle moyenne de
service des employés.

1.13.3. Autres avantages a long terme

Les autres avantages a long terme désignent les avan-
tages qui ne sont pas dus intégralement dans les douze
mois suivant la fin de I'exercice pendant lequel les
membres du personnel ont rendu les services correspon-
dants. La norme IAS 19 impose une méthode simplifiée de
comptabilisation de ces avantages. Le montant compta-
bilisé a I'état de la situation financiére est égal a la valeur
actuelle de I'obligation, diminuée, le cas échéant, de la
valeur de marché a la date de cléture des actifs du
réegime.

1.13.4. Indemnités de départ

Lorsgue Spadel met fin au contrat d’'un ou de plusieurs
membres du personnel avant la date normale de retraite,
ou lorsque le ou les membres du personnel acceptent
volontairement de partir en contrepartie d’avantages, une
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provision est constituée dans la mesure ou il existe une
obligation pour Spadel. Cette provision est actualisée si
les avantages sont payables au-dela de douze mois.

1.14. Provisions
Une provision est reconnue uniguement lorsque les
conditions suivantes sont rencontrées:

1. Spadel a une obligation actuelle (Iégale ou impli-
cite) d’effectuer des dépenses en vertu d’'un
événement passé,

2.il est probable que la dépense sera effectuée, et

3.le montant de l'obligation peut étre évalué de
maniere fiable.

Lorsque I'impact est susceptible d’étre significatif (pour les
provisions a long terme principalement), la provision est
évaluée sur la base actualisée. Limpact du passage du
temps sur la provision est présenté en charges financieres.
Une provision pour remise en état de site est reconnue
lorsque Spadel a une obligation en la matiere (légale ou
implicite).

Les provisions pour pertes opérationnelles futures sont
interdites.

Si Spadel a un contrat onéreux (Spadel devra faire face

a une perte inévitable qui découle de I'exécution d’'un
engagement contractuel), une provision doit étre
constituée.

1.15. Impots sur le résultat

Limpot sur le résultat comprend I'impdt courant et I'impot
différé. Limpot courant est le montant des impots a payer
(a récupérer) sur les revenus imposables de I'année
écoulée, ainsi que tout ajustement aux impots payés (a
récupérer) relatifs aux années antérieures. Il est calculé en
utilisant le taux d'imposition a la date de cléture.

Limpot différé est calculé suivant la méthode du report
variable (liability method) sur les différences temporelles
entre la base fiscale des actifs et des passifs et leur valeur
comptable dans les états financiers consolidés IFRS.
Limpot différé est évalué sur la base du taux d’'impot
attendu lorsque I'actif sera réalisé ou le passif réglé. En
pratique, le taux utilisé est celui en vigueur a la date de
cléture.

Toutefois, il N’y a pas d’'impots différés sur:

1. le goodwill dont 'amortissement n'est pas déduc-
tible fiscalement,

2. la comptabilisation initiale d’actifs et de passifs
(hors acquisition de filiales) qui n’affectent ni le
bénéfice comptable ni le bénéfice fiscal, et
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3.les différences temporaires sur participations dans
les filiales, filiales conjointes et entreprises associées
tant qu’il n’est pas probable que des dividendes
seront distribués dans un avenir prévisible.

Des actifs d’'impots différés ne sont reconnus que lorsqu’il
est probable que des bénéfices imposables seront
disponibles pour y imputer les différences temporaires
déductibles existantes a la date de cldture, par exemple
celles résultant de pertes fiscales récupérables. Ce critere
est réévalué a chaque date de cléture.

Les impots différés sont calculés au niveau de chaque
entité fiscale. Sauf en cas de consolidation fiscale, les
impots différés actifs et passifs relatifs a des filiales
différentes ne peuvent pas étre compenseés.

1.16. Dettes

Les dettes sont évaluées initialement a leur valeur
nominale, et ultérieurement a leur codt amorti, c’est-a-
dire a la valeur actuelle des flux de trésorerie a payer, a
'aide de la méthode du taux d’intérét effectif (sauf si
'impact de l'actualisation est non significatif).

Les dividendes que Spadel distribue a ses actionnaires
sont comptabilisés en autres dettes dans les états
financiers au cours de la période ou ils ont été approuveés
par les actionnaires de Spadel.

Les produits a reporter, soit la quote-part des revenus
encaissés d’avance au cours de 'exercice ou au cours
d’exercices précédents, mais a rattacher a un exercice
ultérieur, sont également classés en autres dettes.

1.17. Opérations en devises étrangéres

Les opérations en devises étrangéres sont initialement
comptabilisées dans la devise fonctionnelle des entités
concernées en utilisant les taux de change prévalant a
la date des opérations. Les gains et pertes de change
réalisés et les gains et pertes de change non réalisés
sur actifs et passifs monétaires a la date de cléture de
I'exercice sont reconnus dans le compte de résultats.

1.18. Instruments financiers dérivés et
opération de couverture

Les instruments financiers dérivés sont reconnus a I'état
de la situation financiere a chague date de cléture a leur
juste valeur. Les variations de juste valeur sont enregis-
trées dans le compte de résultats.

Des régles particulieres peuvent s‘appliquer en cas
d’opérations de couverture au moyen de produits
dérivés. Spadel ne réalise pas d’opération sur produits
dérivés de type spéculatif.



1.19. Information sectorielle
Un secteur opérationnel est une composante d’'une
entité :

a. Qui se livre a des activités a partir desquelles elle
est susceptible d’acquérir des produits des activités
ordinaires et d’encourir des charges (y compris des
produits des activités ordinaires et des charges rela-
tifs a des transactions avec d’autres composantes
de la méme entité) ;

b.Dont les résultats opérationnels sont régulierement
examinés par le principal décideur opérationnel de
'entité en vue de prendre des décisions en matiére
de ressources a affecter au secteur et a évaluer sa
performance et ;

c. Pour laguelle des informations financiéres isolées
sont disponibles

1.20. Tableau des flux de trésorerie

Les flux de trésorerie liés aux activités opérationnelles
sont présentés selon la méthode indirecte, suivant
lagquelle le résultat net est ajusté des effets des transac-
tions sans effet de trésorerie, des mouvements relatifs au
besoin en fonds de roulement et des éléments de
produits ou de charges liés aux flux de trésorerie concer-
nant les activités d’investissement et de financement.

2. Gestion du capital

Dans le cadre de la gestion de son capital, le Groupe a
pour objectif de privilégier sa continuité d’exploitation en
maintenant une structure financiére saine, tout en
procurant un rendement intéressant aux actionnaires.

Pour préserver ou ajuster cette structure financiére saine,
le Groupe peut par exemple ajuster le montant des
dividendes versés aux actionnaires, procéder a un
remboursement du capital aux actionnaires, racheter ses
propres actions, rembourser ses emprunts de maniéere
anticipative, ou au contraire accroitre son financement
externe ou sur fonds propres.

Le Groupe suit de prés son ratio de solvabilité, celui-ci
correspondant au montant des fonds propres rapportés
au total du passif (représentant quant a lui 'ensemble des
moyens d’action du Groupe), ainsi que son rendement sur
fonds propres (calculé en divisant le résultat net de
I'exercice par le total des fonds propres).

En 2010, le Groupe a maintenu la stratégie qu’il appliquait
en 2009, a savoir maintenir un ratio de solvabilité

supérieur a 30 %. Le Groupe peut déroger temporaire-
ment a ce principe en cas d’investissements stratégiques
importants.

Aux 31 décembre 2010 et 2009, les ratios de solvabilité
et de rendement sur fonds propres étaient les suivants:

31.12.2010 31.12.2009
Total des capitaux propres 89.091 138.494
Total du passif 190.706 234,715
Résultat net 12.782 14.694
Ratio de solvabilité 47 % 59 %
Rendement sur fonds propres 14 % n%

3. Gestion des risques financiers

3.1. Facteurs de risques financiers

De par ses activités, le Groupe est exposé a différentes
natures de risques financiers: le risque de marché (celui-ci
comprenant le risque de change, lerisque de variation de
flux de trésorerie futurs ou de variation de valeur d'un actif
ou passif financier dd a une variation de taux d’intérét, et
le risque de variation de prix), le risque de crédit et le
risque de liquidité. Le Groupe gere ces risques de facon a
en minimiser les effets potentiellement défavorables sur sa
rentabilité. Des instruments financiers dérivés peuvent
occasionnellement étre utilisés a cette fin.

3.1.1. Risque de change

La majeure partie des activités du Groupe est localisée
dans la zone euro. Seules les activités de la succursale
Spadel UK sont conclues en GBP; ces activités contri-
buent a concurrence de 3 % au chiffre d’affaires du
Groupe. |l existe par ailleurs trés peu d’'opérations en
devises étrangeres. Le risque de change est des lors peu
significatif, et il ne fait pas I'objet d’une gestion active.
Seules quelques opérations de vente de GBP a terme
peuvent étre réalisées afin de se prémunir contre I'évolu-
tion du taux de change de la GBP. Aucune opération de
ce type n’a toutefois été réalisée au cours de I'exercice et
de I'exercice précédent.

3.1.2. Risque de taux d’intérét

Outre les dettes commerciales classiques, la majeure
partie des dettes du Groupe sont constituées de dettes
cautions. Ces dettes ne portent pas intérét. Aucun risque
n’est donc a noter a ce niveau.

Le Groupe ne détient pas d’actif a long terme significatif
portant intérét.

La majeure partie des emprunts du Groupe sont contrac-
tés a taux fixe. La juste valeur de ces emprunts peut donc
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varier en fonction de I'évolution des taux d’intérét. Le
Groupe n'a pas de politique systématique de couverture
de taux d’intérét, mais examine régulierement son
exposition au risque de taux d’intérét et, lorsque la
direction financiére le juge nécessaire, considére d’autres
options de financement et des opérations de couverture.

De maniere générale, le résultat et la trésorerie opération-
nelle du Groupe Spadel sont largement indépendants des
fluctuations des taux d’intérét du marché.

Au 31 décembre 2010 et au 31 décembre 2009, le Groupe
n'était pas exposé a des risques significatifs de taux
d’intérét.

3.1.3. Risque de prix

Les actifs financiers de Spadel sont des placements sans
risque effectués en bon pere de famille.

Les risques principaux auxguels le Groupe est exposé
concernent les prix de la matiere PET et le prix de
'’énergie, avec ses effets sur le colt de transport.

3.1.4. Risque de crédit

Le risque de crédit provient de la trésorerie et des
équivalents de trésorerie, des dépdts aupres des institu-
tions financiéres, ainsi que des créances clients.
S’agissant des institutions financieres, seules les contre-
parties ayant un rating minimum de A selon des notations
effectuées par des tiers indépendants sont acceptées.
Le Groupe investit également a trés court terme (en
général 1 mois) dans du papier commercial recommandé
par ses banquiers habituels.

Le Groupe a une concentration de risque de crédit sur
quelques clients importants. Ces clients font I'objet d’'un
suivi régulier quant a leurs paiements.

La direction n‘anticipe pas de perte découlant d’'une
défaillance de ces contreparties.

3.1.5. Risque de liquidité

L'encaissement de cautions sur les emballages réutili-
sables et retournables réduit les besoins de financement
dans ce domaine.

Une gestion prudente du risque de liquidité implique de
conserver un niveau suffisant de liquidités et de titres
négociables sur un marché, de disposer de ressources
financieres grace a des facilités de crédit appropriées et
d’étre a méme de dénouer ses positions sur le marché.
Le Groupe a pour objectif de maintenir une flexibilité
financiere en conservant des lignes de crédit ouvertes,
mais non utilisées.

Les passifs financiers qui seront réglés sont repris dans
I’état de la situation financiére. Les dettes commerciales

Spadel RAPPORT ANNUEL 2010

et les dettes pour cautions sont payables a moins d’'un an.
Le calendrier de remboursement des dettes financiéres
est repris en annexe 15.

3.2. Comptabilisation et évaluation des
instruments financiers dérivés

Au 31 décembre 2010 et au 31 décembre 2009, Spadel
n‘avait pas d’activité significative en matiere d’instru-
ments financiers dériveés.

3.3. Instruments financiers par catégorie

Les instruments financiers actifs du Groupe totalisent
79.239 KEUR au 31 décembre 2010 et 126.075 KEUR au
31 décembre 2009. IIs sont inscrits aux rubriques bilan-
taires suivantes:

31.12.2010 31.12.2009

Creanceslcommeroa\es et 45 152
autres creances non courantes
Creances)commerua\es et 24 655 22535
autres créances courantes
Actifs financiers a court terme 15 15
Trésorerie et équivalents

) ) 44.524 92.373
trésorerie
Total des instruments 79.239 126.075

financiers actifs

A I'exception des actifs financiers a court terme, ces
instruments financiers actifs appartiennent a la catégorie
“Préts et créances”, décrite a la note 1.9 de I'annexe
“Résumé des principales regles d’évaluation”, et sont
évalués a leur colt amorti, en conformité avec la norme
|IAS 39.

Les instruments financiers passifs du Groupe totalisent
61.819 KEUR au 31 décembre 2010 et 56.636 KEUR au
31 décembre 2009. lIs sont inscrits aux rubriques bilan-
taires suivantes:

31.12.2010 31.12.2009
Dettes financiéres a long terme - -
Dettes cautions 27.309 26.239
Dettes financiéres a court terme 134 134
Dettes commerciales 34.376 30.263
Total des instruments financiers 61.819 56.636

passifs

Ces instruments financiers passifs appartiennent tous a la
catégorie “Passifs financiers évalués au colt amorti”, et
sont évalués a leur colt amorti, en conformité avec la
norme IAS 39.



3.4. Estimation de la juste valeur

La valeur nominale des créances clients, diminuée des
réductions de valeur éventuelles, et la valeur nominale
des fournisseurs sont réputées avoisiner la juste valeur de
ces éléments renseignée en annexe, en raison de leur
nature a court terme.

Les amendements la norme IFRS 7 ‘Instruments finan-
ciers: information a fournir’ recommandent de répartir les
instruments financiers selon les trois niveaux de hié-
rarchie de la juste valeur suivants:

Niveau 1: des cours/prix cotés (non ajustés) issus de
marchés actifs pour des actifs ou passifs identiques,
Niveau 2 : des données autres que les cours/prix
cotés de niveau 1, qui sont observables pour I'actif ou
le passif, soit directement (par exemple, des prix), soit
indirectement (par exemple, des éléments dérivés de
prix),

Niveau 3 : des données sur l'actif ou le passif qui ne
sont pas fondées sur des données de marché obser-
vables (informations non observables).

Les SICAV de trésorerie renseignées a 'lannexe 12 ont été
valorisées a la juste valeur par rapport aux cours issus de
marchés actifs (niveau 1).

4. Estimations comptables
et jugements significatifs

Pour évaluer les actifs et passifs qui apparaissent a I'état
consolidé de la situation financiére, Spadel doit nécessai-
rement réaliser certaines estimations et faire preuve de
jugement dans certains domaines. Par exemple, diverses
estimations et hypotheses sont utilisées pour établir les
budgets et plans a long terme qui peuvent servir de base
a certaines évaluations. Ces estimations et hypotheses
sont déterminées sur la base des meilleures informations
disponibles au moment de la cloture des états financiers
consolidés. Cependant, les estimations correspondent
par définition rarement aux réalisations effectives, de
sorte que les évaluations comptables qui en résultent ont
inévitablement un certain degré de subjectivité.

Les estimations et hypotheses qui peuvent impacter
significativement I'évaluation des actifs et des passifs
sont commentées ci-dessous.

4.1. Dettes cautions
Le montant des dettes cautions enregistré parmi les
dettes courantes représente I'estimation du montant a

rembourser par Spadel aux clients qui restitueront les
bouteilles et emballages cautionnés. 'évaluation de cette
dette tient compte d’'une estimation du nombre de
bouteilles et casiers consignés en clientéle déterminée sur
la base statistique. Cette estimation revét inévitablement
un certain caractere aléatoire.

Le Groupe revalorise annuellement les parcs bouteilles et
casiers consignés en clientéle au 31 décembre, ce qui l'a
conduit a reconnaitre une perte de 90 KEUR en 2010 et
un profit de 508 KEUR en 2009 (voir annexe 21).

4.2 Pertes de valeur sur actifs incorporels

Un test de perte de valeur a été réalisé sur le goodwill
apparaissant dans les comptes consolidés au 31 dé-
cembre 2010 selon la méthodologie imposée par I'lAS 36
“Pertes de valeur sur actifs”. Ce test a montré que la
valeur comptable des actifs de la CGU “Les Grandes
Sources de Wattwiller” est en ligne-avec la valeur
recouvrable et qu’il n'est donc pas nécessaire d’enregis-
trer une perte de valeur.

Cette valeur recouvrable a été déterminée sur la base de
la valeur d'utilité de la CGU. Un test similaire effectué au
31 décembre 2009 n'avait pas conduit a la nécessité de
comptabiliser une perte de valeur en sus des pertes de
valeur cumulées qui s’élevaient a 30.900 KEUR a fin
2009 (montant inchangé au 31 décembre 2010).

La valeur d’'utilité de la CGU consiste en la valeur actuelle
des flux de trésorerie futurs tels qu’ils découlent du plan
d’affaires de la filiale Wattwiller approuveé par le Conseil
d’administration. Le taux d’actualisation avant impots
retenu a été de 11,27 % au 31 décembre 2010 et de 11,74 %
au 31 décembre 2009.

La marge opérationnelle, utilisée par Spadel pour
déterminer la valeur d'utilité de la CGU, est estimée par la
Direction sur la base des performances passées ainsi que
des perspectives de développements futurs. Le taux
d’actualisation utilisé est un taux avant impots et refléte
les risques spécifigues relatifs a cette CGU. Les flux de
trésorerie au-dela de la période de cing ans ont été
extrapolés en utilisant un taux de croissance.

Le taux de marge opérationnel retenu lors du test
d'impairment 2010 varie entre 8,5 et 9 %.

Compte tenu de cette hypothese, la valeur d'utilité de la
filiale de Wattwiller excede sa valeur comptable a
concurrence de 59 KEUR.

Si les estimations de marge opérationnelle utilisées pour
le calcul de la valeur d'utilité au 31 décembre 2010 avaient
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été inférieures de 10 %, Spadel aurait di comptabiliser
une perte de valeur complémentaire de 1.825 KEUR.

Si le taux d’actualisation avant impots appliqué aux flux
de trésorerie actualisés avait été supérieur de 10 % au
taux utilisé pour le calcul de la valeur d’utilité au

31 décembre 2010, Spadel aurait dd comptabiliser

une perte de valeur complémentaire de 1.582 KEUR.

4.3. Avantages au personnel

La valeur comptable des obligations de Spadel résultant
des avantages accordés au personnel est déterminée sur
une base actuarielle en utilisant certaines hypotheses.
Une hypothése particulierement sensible utilisée pour
déterminer le colt net des avantages accordés est le taux
d’actualisation. Tout changement de cette hypothese
affecte la valeur comptable de ces avantages.

Le taux d’actualisation dépend de la durée estimée des
obligations au titre des avantages postérieurs a I'emploi.
Sur la base de 'lAS 19, le taux d’actualisation doit
correspondre aux taux des obligations d’entreprises de
premiere catégorie, ayant une durée similaire a celle des
avantages valorisés, et dans la méme devise que ces
derniers.

Exercice 2010 Belux
Ventes externes 99.524
Ventes inter-secteurs 49.670
Total des ventes 149.195
Résultat sectoriel 14.001
Eléments non affectés

Résultat d'exploitation

Exercice 2009 Belux
Ventes externes 96.903
Ventes inter-secteurs 60.379
Total des ventes 157.282
Résultat sectoriel 12.348

Eléments non affectés

Résultat d'exploitation
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5. Information sectorielle

Conformément a la norme IFRS 8 “Segments opération-
nels”, I'information par segment opérationnel est dérivée
de l'organisation interne des activités du Groupe.

Les informations données par segment opérationnel se
basent sur les informations internes utilisées par la direc-
tion du Groupe en vue de prendre des décisions en matiere
de ressources a affecter et d’évaluation de la performance
des segments. L'allocation des ressources et I'évaluation de
la performance s’effectuent au niveau des différents
marchés; principalement le marché Belux et les Pays-Bas.
Le segment “autres” comprend d’autres marchés tels que
le Royaume-Uni et la France qui ne remplissent pas les
criteéres quantitatifs de présentation distincte.

Chague marché possede un manager du segment respon-
sable de I'exécution des décisions sur l'allocation des
ressources et de I'évaluation de la performance. Les
données par segment suivent les mémes régles d’évalua-
tions que celles utilisées pour les états financiers consoli-
dés résumeés et décrites dans les notes aux états financiers.

Les résultats des segments pour les exercices cloéturés les
31 décembre 2010 et 2009 sont respectivement détaillés

ci-apres:

Elimination
Pays-Bas Autres intersecteurs Total
76.005 20.926 - 196.455
- 22 -49.692 -
76.005 20.948 -49.692 196.455
8.102 107 - 22.209
-5.942
16.267

Elimination
Pays-Bas Autres inter-secteurs Total
81.805 20.517 - 199.225
- 24 -60.403 -
81.805 20.541 -60.403 199.225
9.694 1.044 - 23.086
-4.238
18.848



La mesure de la performance de chaque segment utilisée
par la direction du Groupe est le résultat par segment. Le
résultat par segment comprend tous les produits et
charges qui lui sont directement attribuables ainsi que les
produits et charges qui peuvent raisonnablement lui étre
alloués.

Compte tenu de la concentration des actifs de produc-
tion en Belgigue et de la (quasi)absence d’endettement
externe, la Direction du groupe ne procede pas en interne
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Les transferts ou les transactions entre secteurs sont
réalisés a des conditions habituelles de marché, iden-
tigues a celles qui seraient pratiquées avec des tiers non

liés. ﬁ

Un nombre limité de nos clients grands distributeurs
représentent une part significative de nos revenus. La
totalité des ventes aux clients qui représentent individuel-
lement plus de 10 % des revenus du Groupe en 2010 et en
2009 est respectivement ventilée par segment comme

L=

au suivi des actifs et des passifs par secteur d’'opérations. Suit: | ﬂ
?t_.

Total des clients
individuellement Total
Exercice 2010 Belux Pays-Bas Autres importants Groupe
Total des ventes 26.683 20.021 - 46.704 196.455
—

!
-

Total des clients
individuellement Total
Exercice 2009 Belux Pays-Bas Autres importants Groupe
Total des ventes 24.732 41.660 - 66.392 199.225

6. Liste des filiales et sociétés
mises en équivalence

6.1. Liste des filiales
Les filiales de Spadel sont les suivantes:

Quote-part dans les droits
de vote en % au 31 décembre

Nom

Localisation
du siége social

2010

2009

Spa Monopole S.A.

100

100 Belgique

BE 420.834.005

Bru-Chevron S.A.

99,99

99,99

Belgique BE 403.939.672

Spadel Nederland B.V.

100

100 Pays-Bas NL 007271542B01

Les Grandes Sources de Wattwiller S.A.

100

FR 96 383 616 307

France
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7. Actifs incorporels

Droits et

Goodwill Marques Clientéle Logiciels concessions Total
Au ler janvier 2009
Valeur d’acquisition 26.684 10.107 4.885 3.686 739 46.101
Amortissements et pertes de valeur cumulés -26.684 -3.396 -3.264 -1.990 -312 -35.646
Valeur comptable nette - 6.71 1.621 1.696 427 10.455
Exercice 2009
Valeur comptable nette a 'ouverture - 6.71 1.621 1.696 427 10.455
Acquisitions - - - 249 450 699
Cessions - - - - -105 -105
Transferts de rubrique - - - - - -
Pertes de valeur - - - - - -
Amortissements de I'année - - -324 -517 -33 -874
Différences de conversion - - - - - -
Valeur comptable nette a la cléture - 6.71 1.297 1.428 739 10.175
Au 31 décembre 2009
Valeur d’acquisition 26.684 10.107 4.885 3.901 1.056 46.633
Amortissements et pertes de valeur cumulés -26.684 -3.396 -3.588 -2.473 -317 -36.458
Valeur comptable nette - 6.711 1.297 1.428 739 10.175
Exercice 2010
Valeur comptable nette a l'ouverture - 6.71 1.297 1.428 739 10.175
Acquisitions - - - 159 462 621
Cessions - - - - -344 -344
Transferts de rubrique - - - 75 - 75

Pertes de valeur - - - - - _

Amortissements de I'année

Différences de conversion

Valeur comptable nette a la cléture

Au 31 décembre 2010

Valeur d’acquisition

Amortissements et pertes de valeur cumulés

Valeur comptable nette
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8. Immobilisations corporelles
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Mobilier et Autres

Terrains et Matériel matériel immobilis.

batiments industriel roulant corporelles Total
Au ler janvier 2009
Valeur d’acquisition 84.854 148.880 5.893 25.149 264.776
Amortissements et pertes de valeur cumulés -47.813 -104.095 -4.175 -16.945 -173.028
Valeur nette 37.041 44.785 1.718 8.204 91.748
Exercice comptable 2009
Valeur nette a I'ouverture 37.041 44,785 1.718 8.204 91.748
Acquisitions 797 3.073 192 3.234 7.296
Cessions - -169 -18 -115 -302
Transferts de rubrique 508 -484 - -24 -
Pertes de valeur - - - - -
Amortissements -1.872 -8.281 -611 -1.938 -12.702
Différences de conversion 71 104 3 2 180
Valeur nette a la cléture 36.545 39.028 1.284 9.363 86.220
Au 31 décembre 2009
Valeur d’acquisition 86.295 151.211 5.978 27.661 271145
Amortissements et pertes de valeur cumulés -49.750 -112.183 -4.694 -18.298 -184.925
Valeur nette 36.545 39.028 1.284 9.363 86.220
Exercice comptable 2010
Valeur nette a I'ouverture 36.545 39.028 1.284 9.363 86.220
Acquisitions 1113 10.869 651 754 13.387

Cessions

Transferts de rubrique

Pertes de valeur

Amortissements

Différences de conversion

Valeur nette a la cléture

Au 31 décembre 2010

Valeur d’acquisition

155.477

27171

Amortissements et pertes de valeur cumulés

-110.309

-184.302

Valeur nette

45.168

87.409
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Spadel détient les actifs suivants dans le cadre de
contrats de location-financement :

Matériel d’exploitation

31/12/2010 31/12/2009
Valeur d’acquisition 1.344 1.344
Amortissements cumulés -787 -677
Valeur nette 557 667
Charge d’amortissement de I'exercice 1o no
Montants comptabilisés au compte de résultats au titre
_dc? location dans la rubrigue ‘Services et biens divers’ :
31/12/2010 31/12/2009
Terrains et batiments 1.581 1.542
Matériel d’exploitation 1.855 2.054
Mobilier et matériel roulant 1179 1163

Certains emprunts bancaires et dettes de location-finan-
peent sont garantis par des terrains et des batiments

Jue par du matériel industriel (annexe 26).

31/12/2010

31/12/2009

Créances commerciales brutes

30.660

28.197

Moins: réductions de valeur sur créances douteuses

-249

-278

Créances commerciales nettes

30.411

27.919

Charges a reporter

1.336

2.326

Autres créances

2953

3.442

Total

34.700

33.687

Moins: partie non courante

-45

-152

Partie courante
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Les autres créances incluent la TV.A. a récupérer pour un
montant de 1.615 KEUR (2009: 1.711 KEUR).

Toutes les créances non courantes sont recouvrables
dans les cing ans a partir de la date de cléture.

La valeur comptable des créances non courantes

_ RAPPORT FINANCIER

La valeur nominale des créances faisant I'objet de
réductions de valeur individuelles s’¢leve globalement a
398 KEUR. D’aprés nos estimations, une partie de ces
créances devrait étre recouvrée. Le classement par
antériorité de éréances est indiqué ci-apres:

représente une bonne approximation de leur juste valeur. o
Ll
31/12/2010 31/12/2009
3 &6 mois 194 186
Plus de 6 mois 204 235
Total 398

Les créances clients échues depuis moins de trois mois
ne sont pas considérées comme étant a risque. Au 31
décembre 2010, des créances d’'un montant de 6.868
KEUR (2009: 5.873 KEUR) étaient échues, mais non

réduites de valeur.ees créances se rapportent a de
clients pour lesquels il n'y a pas d’historique récent de

défaillance. Le classement par antériorité de ces créances
est indiqué ci-apres: ﬁ

31/12/2010 31/12/2009
Moins de 3 mois 6.946 5.756
Plus de 3 mois -78 n7
Total 6.868 5.873
La qualité du crédit des créances clients qui ne sont ni
échues ni réduites de valeur peut étre évaluée par
référence aux données historiques des contreparties.
Créances clients 31/12/2010 31/12/2009

Contreparties sans notation indépendante

Groupe 1

Groupe 2

Groupe 3

Créances clients non échues et non réduites de valeur
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Aucune renégociation des délais de paiement n‘a eu lieu Le Groupe ne détient aucune garantie significative sur
en cours d’année concernant les créances non réduites ces créances.

de valeur. Le tableau ci-dessous indique les variations des réduc-
Lexposition maximum au risque de crédit a la date de tions de valeur cumulées sur créances :

cloéture correspond a la valeur comptable des créances.

2010 2009
Au ler janvier 278 284
Dotations aux réductions de valeur 52 79
Utilisation de réductions de valeur sur créances annulées car irrécupérables -72 -47
Reprises de réductions de valeur -9 -38
. Au 31 décembre 249 278
La dotation et la reprise des réductions sur créances Le poste “autres créances” ne comporte pas d’actif réduit
“douteuses sont comptabilisées en ‘Autres produits/ de valeur.
h r§e|s2_opérationnels’ dans le compte de résultats.
31/12/2010 31/12/2009
Matiéres premiéres et consommables 9.034 6.143
Produits finis et en cours de fabrication 3.573 4.987

Acomptes versés 900 -

Total 13.507

Variation des stocks de matiéres premiéres et consommables
(inclus dans les ‘Approvisionnements et marchandises’)

Variation des stocks de produits finis et en cours de fabrication

Réductions de valeur (inclus dans les ‘Autres produits/
(charges) opérationnels’)

Solde au Ter janvier

Augmentations/(Diminutions)

Pertes de valeur

Solde au 31 décembre
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11.2. Actifs financiers détenus jusgu’a leur échéance
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2010 2009

Solde au Ter janvier

Augmentations (Diminutions)

Solde au 31 décembre

12. Trésorerie et équivalents de trésorerie

. N

31/12/2010 31/12/2009

Comptes a terme (a 3 mois au plus) 25.845 66.170

Les SICAV de trésorerie 14.532 18.124

Papier commercial - _

Liquidités 4147 8.079

Total 44.524 92.373
L] >

Le taux d’intérét effectif moyen sur les comptes a terme
est de 0,7 % (2009: 1,0 %). Ces dépdts a terme ont une
échéance moyenne proche de 1 mois en 2010 et en 2009.

Les papiers commerciaux détenus au cours de I'année
2009 ont eu une échéance moyenne proche de 1 mois,
leur taux d’intérét effectif moyen était de 2,0 %

La société n'a pas détenu de pa@om Srciaux-en. . 48
2010. .

Les SICAV de trésorerie ont généré un taux d’intérét
effectif moyen de 0,6 % en 2010 (1,2 % en 2009).

Au sein du tableau consolidé des flux de trésorerie, la
situation nette de trésorerie se décompose comme suit :

31/12/2010 31/12/2009

Trésorerie et équivalents de trésorerie

44.524 92.373

Découverts bancaires (annexe 15)

Total

R
Total

Au ler janvier 2009

4.150.350

Mouvement 2009

Au 31 décembre 2009

4.150.350

Mouvement 2010

Au 31 décembre 2010

4.150.350
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Le capital social de Spadel S.A. au 31 décembre 2010 est
représenté par 4.150.350 actions ordinaires sans désigna-
tion de valeur nominale.

14. Réserves consolidées

Les réserves consolidées du Groupe d’'un montant de
89.091 KEUR au 31 décembre 2010 incluent une réserve
légale de 500 KEUR relative a Spadel SA et des réserves
légales relatives a ses filiales pour un montant de

2.220 KEUR. En vertu du code des sociétés, la réserve
légale doit atteindre au minimum 10 % du capital social.
Tant que ce niveau n’est pas atteint, un prélévement d’un
vingtieme au moins des bénéfices nets de I'exercice
(déterminés en application du code des sociétés belges)
doit étre affecté a la formation de ce fonds de réserve.
Le niveau actuel de la réserve légale est suffisant par
rapport a ce prescrit légal. En conséquence, aucune
dotation n’est actuellement nécessaire. Les réserves
|égales sont indisponibles.

ettes financieres

Le capital social est resté inchangé a 5.000 KEUR.
La société n'a pas émis d’actions privilégiées, ni de plan
d’options sur ses actions.

Les réserves consolidées du Groupe au 31 décembre 2010
comprennent également d’autres réserves indisponibles
pour un montant de 168 KEUR relatives a Spadel SA et
ses filiales ainsi que des primes d’émission de 1.881 KEUR
non distribuables.

Les réserves consolidées du Groupe incluent en outre un
montant de 9.603 KEUR net d’'impdts au 31 décembre
2010 relatif a des réserves immunisées correspondant
essentiellement a des plus-values réalisées antérieure-
ment en exonération d'impdt. Ces réserves immunisées
devraient engendrer le paiement d’'un impot en cas de
distribution. Cet impot est comptabilisé en dettes
d'impots différés au 31 décembre 2010 (annexe 17).

31/12/2010 31/12/2009

Non courantes

Emprunts bancaires (annexe 15.1)

Dettes de location-financement (annexe 15.2)

Courantes

Découverts bancaires

Contrat de financement

Emprunts bancaires (annexe 15.1)

Dettes de location-financement (annexe 15.2)

Total dettes financiéres

31/12/2010

31/12/2009

Entrelet 2 ans

Entre 2 et 5ans

A plus de 5 ans

Total
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Les taux d'intérét effectifs a la date de cloture sont les suivants : @

31/12/2010 31/12/2009

Découverts bancaires - -

Emprunts bancaires - -

Dettes de location-financement - - <

Total - -

Les valeurs comptables des dettes financiéres courantes Les valeurs comptables des dettes financiéres sont
et non courantes constituent une bonne approximation libellées dans les monnaies suivantes : F
de leur juste valeur. 4

31/12/2010 31/12/2009
Euro 134 134

Livre sterling - -

Total 134 134
W

Les lignes de crédit du Groupe (16.889 KEUR) ont une Les lignes de crédit non utilisée padel s'éleve T
échéance indéterminée. Le taux d’intérét y afférent est 16.337 KEUR au 31 décembre 20 009:16.283 KEUR).
déterminé au moment de l'utilisation de ce crédit.

15.2. Dettes de location-financement
Toutes les dettes de location-financement ont été remboursées a fin 2009 :

31/12/2010 31/12/2009

A moins d'un an - -

EntreTan et 5ans - -

Apres 5 ans - -

Total

Charges futures d’intérét sur les contrats de location-financement

Valeur actuelle des dettes de contrats de location-financement

31/12/2010

A moins d'un an

EntreTan et 5ans

Total
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16. Dettes pour avantages au personnel

Le personnel des entités belges, néerlandaises et
francaises bénéficie d’avantages a la retraite, sous forme
de rentes ou de capital. Il s’agit soit de plans du type “but
a atteindre”, soit de plans du type “charges fixées”. En
Belgique et en Hollande, des primes sont versées aupres

de compagnies d’assurance qui constituent ainsi des
avoirs pour les plans de pension. De plus, le Groupe a
également établi des plans de pension du type “charges
fixées”.

31/12/2010 31/12/2009
Avantages postérieurs a I'emploi 321 327
Indemnités de fin de contrat de travail 3.464 3.528
Autres avantages a long terme 10 10
Total 3.795 3.865

Par ailleurs, des régimes de prépensions sont en place en
Belgigue (avantages fin de contrat de travail). Enfin,
I'entité francaise accorde des primes de médaille du
travail (avantages a long terme).

La dette pour les avantages au personnel reconnue a

la situation financiére s’analyse comme suit :

| a un actuaire externe pour l'assister

IAS 19. Ce calcul est basé sur
Sté déterminées aux

Montants comptabilisés a I’état de la situation financiére :

évalués. Elles représentent la meilleure estimation de
Spadel pour le futur. Elles sont revues périodiqguement en
fonction de I'évolution des marchés et des statistiques
disponibles.

16.1. Avantages postérieurs a 'emploi -
engagements de pensions

Le total des primes versées dans le cadre des plans du
type “charges fixées” s’éléve pour I'ensemble du Groupe
a 1115 KEUR (2009: 1.043 KEUR).

En ce qui concerne les plans du type “but a atteindre”, les
informations sont les suivantes, la Belgique représentant
a quasi-totalité des engagements de ce type:

31/12/2010 31/12/2009

Valeur actuelle de l'obligation a la cléture

10.695 9.682

Juste valeur des actifs a la cloture

-8.508 -8.648

Déficit (excédent) du régime

2187 1.034

Ecarts actuariels nets non comptabilisés

-1.625 -707

Montant non comptabilisé a l'actif du fait de la limite établie
par le paragraphe 58 (b) de la norme IAS 19

241 -

Passif a I’état de la situation financiéere
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Montants comptabilisés au compte de résultat : 2010 2009 @
Cout des services rendus au cours de I'exercice 349 322

Cout financier 470 525
Rendement attendu des actifs du régime -402 -420

Ecarts actuariels 19 6

CoUt des services passés 242 - =

Premiére reconnaissance d’actifs liés a un plan réduit - -

Cout de restructuration -98 -59

Effet de la limite du paragraphe 58 (b) de IAS 19 - -

Montant total inclus dans les charges

liées aux avantages du personnel (annexe 20) 580 374

L&)
Rapprochement des soldes d’ouverture et de cléture
de la valeur actuelle de I’'obligation : 2010 2009
Valeur actuelle de 'obligation a l'ouverture 9.682 8.777
Cout des services rendus au cours de I'exercice 349 322 L
Cout financier 470 525
CoUt des services passés 242 -
Cotisations effectuées par les participants au régime 63 68
Prestations servies -1.3M -1.922
Réductions -1 -
Ecarts actuariels 1.21 1.912
Valeur actuelle de I’Obligation a la cléture 10.695
Rapprochement des soldes d’ouverture et de cléture
de la juste valeur des actifs : 2010 2009

Juste valeur des actifs a 'ouverture

Rendement attendu des actifs du régime

Cotisations effectuées par 'employeur

Cotisations effectuées par les participants au régime

Prestations servies

Liguidations

Premiere reconnaissance d’actifs liés a un plan réduit

Ecarts actuariels

Juste valeur des actifs a la cléture

Rendement effectif des actifs du régime
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Variations des dettes inscrites au passif de I’état

de la situation financiere : 2010 2009
Passif a I'état de la situation financiére a l'ouverture 327 724
Total de la charge imputée au compte de résultat 580 374
Cotisations effectuées par 'employeur -575 =771
Effet de réduction ou liquidation -1 -
Passif a I’état de la situation financiére a la cléture 321 327
Hypothéses actuarielles retenues (pondérées) : 2010 2009
Taux d’actualisation 4,40 % 4,90 %
Taux de rendement attendus des actifs du régime 4,50-510 % 4,50-4,90 %
Taux attendus d’augmentation des salaires (au-dela de I'inflation) 1,00 % 1,00 %
Taux d’inflation 2,00 % 2,00 %

Tables de mortalité

(MR/FR pour la Belgique) (MR/FR pour la Belgique)

Durée de vie active moyenne résiduelle attendue

12,3 16,8

otisations a verser aux régimes d’avantages posté-
I'emploi pour I'exercice clos le 31 décembre 2011
5 a 519 KEUR.

publication sur 5 ans de la valeur

actuelle de I'obligation au titre de prestations définies, la
juste valeur des actifs du régime, ainsi que I'excédent ou
le déficit du régime et les ajustements liés a I'expérience,
comme suit :

Au 31 décembre 2010 2009 2008 2007 2006
Valeur actu_alisee q_e I_’obligation au titre 10.695 9.682 8777 9.313 10736
des prestations définies

Juste valeur des actifs du régime -8.508 -8.648 -9.030 -8.967 -8.966
Déficit/(excédent) 2.187 1.034 -253 346 1.770

Gain/(perte) issus des ajustements d’expérience
des passifs du régime

-792 -817 -177 268 -34

Gain/(perte) issus des ajustements d’expérience
des actifs du régime

Au 31 décembre

131 281 -61 -540

Valeur de I'obligation des indemnités de fin de contrat de travail a I'ouverture

Total de la charge imputée au compte de résultat (annexe 20)

Indemnités versées par I'employeur

Valeur de I'obligation des indemnités de fin de contrat de travail a la cléture

Moins : partie courante

Partie non courante
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16.3. Autres avantages a long terme @
En France, des primes d’ancienneté sont octroyées et sont valorisées :
2010 2009
Valeur de I’'obligation des avantages a long terme a I’ouverture 10 9
Indemnités versées par 'employeur - 1 L3l
Valeur de I'obligation des avantages a long terme a la cléture 10 10

17. Actifs et dettes d’'impdts différés

Impots différés 2010 2009
Impots différés endéans les 12 mois 96 96
Impots différés au-dela de 12 mois 22.848 23.712

Total 22.944 23.808

Les mouvements de I'année se synthétisent comme suit : :‘
N

Solde au 1er janvier 2010 2009

Charge/(Crédit) dans le compte de résultats 23.808 25.523

Imputation directe sur capitaux propres -886 -1.757

Solde au 31 décembre 22.944 23.808

Etat consolidé

de la situation financiére Résultat global consolide

31/12/2010 31/12/2009 2010 2009 |
Impots différés actifs:
Pertes fiscales récupérables 190 - - -
Subsides en capital 174 187 13 13
Location- financement - - - -
Ecarts de conversion - - -22 -42

Autres

Impébts différés actifs bruts

Imp6ots différés passifs:

Immobilisations corporelles

Réserves immunisées

Immobilisations incorporelles

Plus-values a taxation étalée

Imp6bts différés passifs bruts

Charge d'impots différés

Situation nette d’imp6ots différés
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fiscales a concurrence de 4.891 KEUR (2009: déduites antérieurement. Vu le caractére éloigné de
4.812 KEUR). la récupération de cet actif, il a été décidé de ne pas
Ce montant est net des impots a payer en Belgique sur 'enregistrer a I'état de la situation financiere.

des bénéfices britanniques en compensation de pertes

18. Autres dettes

La situation a la date de cloéture des autres dettes se présente comme suit :

31/12/2010 31/12/2009

Subsides en capital 951 954

. Produits a reporter 29 31
. | Charges a imputer 132 54

~ Dettes diverses 1.696 1.379

Total 2.808 2.418

Moins: partie courante -1.943 -1.543

Partie non courante 865 875

e 2

Remise en

état de sites Autres Total

Au ler janvier 2010 280 595 875

Comptabilisé au compte de résultats consolidé :

Augmentation des provisions

Reprises de montants inutilisés

Au 31 décembre 2010

Utilisations durant I'exercice
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20. Frais de personnel L4 )

Les frais de personnel se ventilent comme suit :

2010 2009
;gl(?l;;?zsueé E;ggrgw:e?;%oonféllzrbc%ant des indemnités de licenciement de 29.905 29.930 L
Charges de sécurité sociale 7773 8.427
Pensions - avantages de type charges fixées (annexe 16.1) 115 1.043
Pensions - avantages de type but a atteindre (annexe 16.1) 580 374
Prépensions (annexe 16.2) 646 394

Autres avantages a long terme (annexe 16.3) - -
Autres 1.931 1.872
Total 41.950 42.040

Leffectif moyen du personnel s’élevait a 729 personnes en 2010 (dont 450 ouvriers et 279 employés) et a 739 per-
sonnes en 2009 (dont 463 ouvriers et 276 employés). t E

21. Autres produits/(charges) opérationnels 6 p g

Les autres produits (charges) opérationnels se ventilent comme suit :

2010
Vente d’articles publicitaires et divers 763
Déchets vendus 276
Plus-values sur cessions d'immobilisations corporelles 319 -

Plus-values résiduelles sur cessions de filiales

Subsides

Locations diverses

Frais récupérés et autres produits opérationnels

Autres impots et taxes

Moins-values sur cessions d'immobilisations corporelles

Autres charges opérationnelles

Total
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22. Produits financiers

Les produits financiers se détaillent comme suit :

2010 2009
Produits d’intérét 672 .21
Gains sur cession d’actifs financiers - -
Profits de change et écarts de conversion 231 24
) Autres produits financiers 208 445
Total m 1.680

23. Charges financieres

L]
lil'-ﬁ cieres se ventilent comme suit :

2010 2009
Charge d'intérét . 15 366
Emprunts bancaires - -
Dettes de location-financement 115 366
Pertes de change sur transactions en devises - net 297 18
Autres charges financiéres 330 352

Total

Impots courants

Impots différés (annexe 17)

Charge fiscale totale
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La charge fiscale sur le résultat avant impots de Spadel
differe du montant théorique qui aurait résulté de
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lapplication du taux d’'imposition belge, applicable a la
maison-mere du Groupe Spadel. Lanalyse est la suivante :

O

2010 2009
Bénéfice/(perte) avant impots 16.636 19.792
Impots calculés sur la base du taux d'imposition belge (33,99 %) 5.655 6.727 L3l
Effet de la taxation des réserves immunisées au taux réduit - -
Effet perte valeur sur goodwill - -
Effet des intéréts notionnels -1.649 -1.857
Effet du taux d’'imposition dans les filiales étrangéres -185 -162 _‘
Effet des dépenses non déductibles fiscalement 412 389
Effet de la double taxation des dividendes en provenance des filiales 101 76

Ajustement au titre de I'impot exigible des périodes antérieures

-203 -17

Reconnaissance d'impots différés actifs sur Spadel UK -190 -
Autres -87 -58
Charge fiscale totale 3.854

w

25. Passifs latents et actifs latents

Au 31 décembre 2010, le Groupe n'a pas de passifs ni
d’actifs latents significatifs.

26. Droits et engagements

26.1. Engagements d’acquisitions
d’immobilisations

Le Groupe a contracté des dépenses en investissements
d’immobilisations corporelles non encore réalisées au

31 décembre 2010 pour un montant de 59 KEUR (2009:
10.970 KEUR).

26.2. Engagements résultant de contra
location dans lesquels Spadel est le
Ainsi que renseigné en annexe 8, Spade
plusieurs contrats de location ¢
industriel et de matériel | u'. t.
Les engagements en matiere de loyers mu
exigibles en vertu des contrats
résiliables se ver

oatimen

ocations simple

31/12/2010 31/12/2009

A moins d'un an

3.674

2778

Delab5ans

3.429

4.484

Plus de 5 ans

Total

7.262
Lol W

-
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27. Informations relatives aux parties liées
27.1. Rémunération des principaux dirigeants

Les rémunérations des membres du Comité Exécutif

s’élévent a:
2010 2009

Salaires et autres avantages a court terme 1.824 1.723
Autres avantages a long terme 194 156
Total 2.018 1.879

La hausse des salaires et autres avantages a court terme Les rémunérations totales des administrateurs

s’explique principalement par le renforcement du Comité de Spadel SA sélevent a 1.001 KEUR en 2010

Exécutif. (2009: 777 KEUR).

28. Evenements postérieurs a la date de clbture

a pas d’événements significatifs postérieurs a la date
de I'état de la situation financiere.

ar action

Bénéfice/(perte) revenant aux actionnaires

Nombre moyen pondéré d’actions ordinaires en circulation (en milliers)

Résultat de base par action (EUR par action)
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30. Dividende par action

Les dividendes versés en 2010 et 2009 se sont élevés
respectivement a 62.255 KEUR (15 EUR bruts ou

11,25 EUR nets par action) et a 3.320 KEUR (0,80 EUR
brut ou 0,60 EUR net par action). Un dividende de

1,00 EUR brut et 0,75 EUR net par action au titre de
I'exercice clos le 31 décembre 2010, représentant une
distribution totale de 4.150 KEUR, sera proposé lors de
'’Assemblée générale des Actionnaires du 10 juin 2010.
Cette proposition de distribution n’est pas comptabilisée
en dettes dans les états financiers au 31 décembre 2010.

31. Emoluments du Commis-
saire et des personnes qui lui
sont liées.

Emoluments du commissaire

31.1. Emoluments consolidés du commissaire
pour la révision des comptes 2010
(dont EUR 35.000 au niveau de

la maison-meére Spadel SA) :

31.2. Emoluments consolidés pour prestations

exceptionnelles ou missions particuliéres
accomplies au sein du Groupe par le
commissaire (en EUR) :

~autres missions d’attestation :

~_missions de conseils fiscaux :

~autres missions extérieures a

la mission révisorale :

88.000

3.000

_ RAPPORT FINANCIER

31.4. Emoluments consolidés pour prestations m

exceptionnelles ou missions particulieres

accomplies au sein du Groupe par des

personnes avec lesquelles le commissaire

estlié (enE :

~ autres missions d’attestation : - oD

___missions de conseils fiscaux :

~autres missions extérieures a
la mission révisorale : -

Spadel RAPPORT ANNUEL 2010 83



RAPPORT FINANCIER —

Comptes annuels abreges de Spadel S A,
prepares selon les normes comptables belges

1. Bilan abrégé au 31 décembre, en 000 EUR

Les comptes annuels de Spadel S.A. sont présentés Ces documents sont également disponibles sur

ci-apres dans un schéma abrégé. Conformément au Code demande a:

des Sociétés, les comptes annuels de Spadel S.A. et le Spadel S.A., Rue Colonel Bourg 103, 1030 Bruxelles.

rapport de gestion ainsi que le rapport du Commissaire Le Commissaire a exprimé une opinion sans réserve

sont déposés a la Bangue Nationale de Belgique. sur les comptes annuels de Spadel S.A.

2010 2009

ACTIF
Actifs immobilisés 48.619 54.000
II. Immobilisations incorporelles 917 1198
I1l. Immobilisations corporelles 2.088 2188
IV. Immobilisations financieres 45.614 50.614
Actifs circulants 75.599 121.390

V. Créances a plus d’'un an - -

VII. Créances a un an au plus 37198 34.870
VIII. Placements de trésorie 34.798 79.339
IX. Valeurs disponibles 2.762 5.962
X. Comptes de régularisation 841 1.219
TOTAL DE L’ACTIF 124.218 175.390

PASSIF

Capitaux propres 133.031

|. Capital 5.000

IV. Réserves 122135

V. Bénéfice reporté 5.896

Provisions et impots différés 268

VII. A. Provisions pour risques et charges 268

Dettes 42.091

VIII. Dettes a plus d’'un an -

IX. Dettes a un an au plus

X. Comptes de régularisation 50 79
TOTAL DU PASSIF 124.218 175.390
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2. Comptes de résultats abrégés, en 000 EUR <o
2010 2009
|. Ventes et prestations 121172 119.596
Il. Colt des ventes et prestations -117.817 -114.700
I11. Bénéfice d’exploitation 3.355 4.896

IV. Produits financiers 4.918 5.088
V. Charges financiéres -265 -205

VI. Bénéfice courant avant impots 8.008 9.779

VII. Produits exceptionnels - -

VIII. Charges exceptionnelles - -
IX. Bénéfice avant impots 8.008 9.779
X. Impots -20 =741
XI. Bénéfice de I'exercice 7.988 9.038

XIl. Prélevements/(transferts) sur/aux réserves immunisées -750 -

XIII. Bénéfice a affecter 7.238 9.038

3. Etat du capital

Montant en 000 EUR Nombre d’actions

A. Capital social

1. Capital souscrit

- Au terme de I'exercice précédent 5.000 XXXXXX

- Augmentation de capital

- Au terme de I'exercice XXXXXX

2. Représentation du capital

2.1. Catégories d’actions

4150.350

- Parts sociales sans désignation de valeur nominale

2.2. Actions nominatives ou au porteur

- Nominatives XXXXXX 3.771.604

- Au porteur XXXXXX 378.746
5.000 4.150.350

G. Structure de I’actionnariat au 31.12.2010 Nombre d’actions

1. Finances & Industries S.A. - Bruxelles (déclaration du 30-08-2010)
Société controlée en droit par : Société de participation financiére 3.770.000 90,84
Guyan (Luxembourg)
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DECLARATION DES PERSONNES RESPONSABLES

Les soussignés, Marc du BOIS, Administratenr délégué du Groupe Spadel et Didier DE
SORGHER, Directeur Financier du Groupe Spadel, déclarent qu’a leur connaissance:

a) les états financiers consolidés clos le 31 décembre 2010, établis en conformité avec
les International Financial Reporting Standards (« IFRS »), donnent une image
fidele du patrimoine, de la situation financigre consolidée, et des résultats consolidés
de la société Spadel S.A. et de ses filiales comprises dans la consolidation;

b) le rapport de gestion contient un exposé fidele sur l'évolution des. affaires, les
résultats et la situation de l'émetteur et des entreprises comprises dans la
consolidation, ainsi qu'une description des principaux - risques et incettitudes
auxquels ils sont confrontés. :

Bruxelles, le 15 avril 2011

S A

e e
JUR

Didier DE SORGHER Mar¢ du BOIS
Directeur Financier — Administrateur délégué
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Bedrijfsrevisoren
De Kleetlaan 2
B -1831 Diegem

Tel: +32 (0)2 774 9111
Fax: +32 (0)2 774 90 90
www.ey.com/be

l““]HH“'I]HH“H”m||||HHIHHHH”.,...égﬁﬁewég?&%@yﬁ/ﬁ .

Rapport du commissaire a I’Assemblée Générale des actionnaires
de la société Spadel SA sur les comptes consolidés pour I'exercice
-clos le 31 décembre 2010

Conformément aux dispositions Iégales, nous vous faisons rapport dans le cadre de notre
mandat de commissaire. Ce rapport inclut notre opinion sur les comptes consolidés ainsi que
les mentions complémentaires requises.

Attestation sans réserve des comptes consolidés

Nous avons procédé au contréle des comptes consolidés de Spadel SA et de ses filiales (le

« Groupe ») pour I'exercice clos le 31 décembre 2010, établis conformément aux normes
internationales d'information financiere (IFRS), telles gu'adoptées dans ['Union européenne, et
aux dispositions légales et réglementaires applicables en Belgique. Ces comptes consolidés
comprennent 'état consolidé de la situation financiére au 31 décembre 2010, I'état consolidé
du résultat global et les états consolidés des variations des capitaux propres et des flux de
trésorerie pour I'exercice clos a cette date, ainsi que les annexes reprenant les résumés des
principales regles d'évaluation et d'autres notes explicatives. Le total de I'état consolidé de la
situation financiere s'éléeve a € 190.706 (000) et ['état consolidé du résultat global se solde
par un bénéfice de I'exercice, attribuable aux actionnaires de la société, de € 12.782 (000).

Responsabilité du conseil d'administration dans I'établissement et la présentation sincére des
comptes consolidés

L'établissement des comptes consolidés reléve de la responsabilité du conseil
d'administration. Cette responsabilité comprend : la conception, la mise en place et le suivi
d'un contréle interne relatif a I'établissement et la présentation sincéere de comptes consolidés
ne comportant pas d'anomalies significatives, que celles-ci résultent de fraudes ou d'erreurs ;
le choix et I'application de regles d'évaluation appropriées, ainsi que la détermination
d'estimations comptables raisonnables au regard des circonstances.

Responsabilité du commissaire

Notre responsabilité est d'exprimer une opinion sur ces comptes consolidés sur la base de
notre contréle. Nous avons effectué notre controle conformément aux dispositions Iégales et
selon les normes de révision applicables en Belgique, telles qu'édictées par I'Institut des
Réviseurs d'Entreprises. Ces normes de révision requiérent que notre contréle soit organisé
et exécuté de maniére a obtenir une assurance raisonnable que les comptes consolidés ne
comportent pas d'anomalies significatives.

Société civile ayant emprunté la forme d'une société coopérative
o . a responsabilité limitée
o Burgerlijke vennootschap die de rechtsvorm van een codperatieve
vennootschap met beperkte aansprakelijkheid heeft aangenomen
RPM Bruxelles - RPR Brussel - TV.A. - BTW. BE 0446.33471
Banque - Fortis - Bank 210-0905900-69
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Rapport du commissaire du 21 avril 2011 sur les comptes consolidés
de Spadel SA pour I'exercice clos fe 31 décembre 2010 (suite)
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Conformément aux normes de révision précitées, nous avons mis en ceuvre des procédures de
contrdle en vue de recueillir des éléments probants concernant les montants et les
informations fournis dans les comptes consolidés. Le choix de ces procédures reléve de notre
jugement, de méme que I'évaluation du risque que les comptes consolidés contiennent des
anomalies significatives, que celles-ci résultent de fraudeswou d'erreurs.

Dans le cadre de cette évaluation du risque, nous avons tenu compte du contrdle interne en
vigueur au sein du Groupe pour I'établissement et la présentation sincére des comptes
consolidés afin de définir les procédures de contrdle appropriées en la circonstance, et non
dans le but d’exprimer une opinion sur I'efficacité du controle interne du Groupe. Nous avons
également évalué le bien-fondé des régles d'évaluation, le caractére raisonnable des
estimations comptables significatives faites par le Groupe, ainsi que la présentation des
comptes consolidés dans leur ensemble. Enfin, nous avons obtenu du conseil d'administration
et des préposés du Groupe les explications et informations requises pour notre controle. Nous
estimons que les éléments probants recueillis fournissent une base raisonnable a I'expression
de notre opinion.

Opinion

A notre avis, les comptes consolidés clos le 31 décembre 2010 donnent une image fidéle du
patrimoine et de la situation financiére du Groupe arrétés au 31 décembre 2010, ainsi que de
ses résultats et de ses flux de trésorerie pour I'exercice clos a cette date, conformément aux
IFRS, telles qu'adoptées dans I'Union européenne, et aux dispositions 1égales et
réglementaires applicables en Belgique.

Mentions complémentaires

L'établissement et le contenu du rapport de gestion sur les comptes consolidés relevent de la
responsabilité du conseil d’'administration.

Notre responsabilité est d'inclure dans notre rapport les mentions complémentaires suivantes
qui ne sont pas de nature & modifier la portée de I'attestation des comptes consolidés:

Le rapport de gestion sur les comptes consolidés traite des informations requises par la loi
et concorde avec les comptes consolidés. Toutefois, nous ne sommes pas en mesure de
nous prononcer sur la description des principaux risques et incertitudes auxguels
'ensemble des entreprises comprises dans la consolidation sont confrontées, ainsi que de
leur situation, de leur évolution prévisible ou de I'influence notable de certains faits sur
leur développement futur. Nous pouvons néanmoins confirmer que les renseignements
fournis ne présentent pas d'incohérences manifestes avec les informations dont nous
avons connaissance dans le cadre de notre mandat.
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’ 1 l' Rapport du commissaire du 21 avril 2011 sur les comptes consolidés o
de Spadel SA pour I'exercice clos le 31 décembre 2010 (suite) e

Diegem, le 21 avril 2011

Ernst & Young Réviseurs d'Entreprises SCCRL
Commissaire
Représentée par

forem

Eric Van Hoof
Associé

11EVHOO055
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Je veux une eau minérale d'une pureté absolue. Une eau avec zéro nitrate et tres peu
de sodium’. Idéale pour les bébés, idéale pour moi. Une eau bienfaisante qui jaillit au
cceur du Parc naturel des Ballons des Vosges. Je veux Wattwiller et je sais pourquoi.

Informez-vous sur les bienfaits uniques de Wattwiller sur www.wattwiller.com

"Wattwiller est partenaire
de la Fondation de Recherche sur
I'Hypertension Artérielle (FRHTA)
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CONTACTS

contacts

S.A. Spadel N.V. Les Grandes Sources De Wattwiller

Rue Colonel Bourg 103

B-1030 Bruxelles

Tél.: +32 (0)2 702 38 11

Fax : +32 (0)2 702 3812
spadel@spawater.com

www.spadel.com

S.A. Spa Monopole N.V.

Rue Auguste Laporte 34
B-4900 Spa

Tél.: +32 (0)87 79 411

Fax : +32 (0)87 79 42 30
spamonopole@spawater.com
www.spadel.com - www.spa.be

S.A. Bru-Chevron N.V.

Division Bru-Chevron

Les Bruyeres 151

B-4987 Stoumont (Lorcé)
Tél.: +32 (0)86 43 33 37
Fax : +32 (0)86 43 33 41
bru@spawater.com
www.bru.be

Institut Henrijean

Rue Auguste Laporte 34
B-4900 Spa

Tél.: +32 (0)87 79 411
Fax : +32 (0)87 79 42 30

Spadel Nederland

Brieltjenspolder 28d

4921 PJ Made (Nederland)
Tél.: +31 (0)162 69 07 60
Fax : +31(0)162 69 07 61
spadelnl@spawater.com
WWWw.spa.nl

Rue de Guebwiller 2

68700 Wattwiller (Frankrijk)
Tél. : +33 (0)389 7576 77
Fax :+33 (0)389 757676
wattwiller@wattwiller.com
www.wattwiller.com

Brecon Mineral Water
Trap
Carmarthenshire
Wales
SA196TT
United Kingdom
Tél.: +44 (0) 1269 850175
Fax : +44 (0) 1269 851181
contact@breconwater.co.uk
www.breconwater.co.uk

INVESTOR RELATIONS
Investor Relations Contacts
Marc du Bois
Administrateur délégué
Rue Colonel Bourg 103
B-1030 Bruxelles
Tél. 1 +32 (0)2 702 38 21
marc.du.bois@spawater.com

Didier De Sorgher
Directeur financier

Rue Colonel Bourg 103
B-1030 Bruxelles

Tél. 1 +32 (0)2 702 38 71
d.desorgher@spawater.com
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